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ßittleituttö» 

S)o§  ^roBfem  ber  ©taBiUfierung  be§  ©elbtoertes,  bo§  bie  SSä^- 
rungspolitif  nafieju  alter  $8öt!er  f)eute  heftig  betoegt,  barf  mit  ben 
SSfftreßu-ngen  giir  Sd^affung  eine§  ®etbe§  bon  unberänbertic^em 
innerem  obieftibem  S;auf(^h3ert,  ba§  einft  in  glüdnc^eren  3'agen  bie 
©eifter  befc^äftigt  ^at,  nid^t  berlüec^j'elt  Icerben.  SamatS  ^anbette  e§ 
fic^  barum,  ©elbnac^froge  unb  ©elbongebot  o^ne  SSeränberung  ber 
^ouffraft  ber  GJelDein^eit  jur  ^edEung  gu  bringen;  man  ftrebte  bornac^, 
ein  @elbft)ftem  aufzurichten,  bei  bem  bon  Seite  be§  ®e(be§  feine  9Ser* 
i^c^iebungen  be§  glüiid^en  bem  oUgemein  gebväuc^üc^cn  Saufr^mittet  unb 
ben  übrigen  iüirtfc^aftlic^en  ©ütern  beftetienben  Sluätauic^ber^ättniffeä 
ouSge^en.  ^ie  bot£§hpirtfcf)aftUcf)en  folgen  ber  ®etblt)ertberänbe= 
rungen,  bie  man  allgemein  at§  ein  Übel  empfanb,  foüten  bi§  auf  ben 
legten  9left  bermieben  toerben.  (S§  ^at  feinen  ©inn,  ^eute  p  erörtern,- 
tüarum  biefe§  3iet  nid^t  erreid^t  trerben  fonnte  unb  nid^t  erreid^t  hjerben 
fann.  §eute  betnegen  un§  onbere  ©orgen.  5Sir  haaren  fro^,  loenn  toir 
im  ©elbiüefen  ba§  toieber  erreid^t  Ratten,  beffen  lüir  un§  bama[§  er= 
freuen  fonnten.  |)ätten  U)ir  nur  bie  ®oIbh)ä^rung  hsieber,  bann  tüürben 
unä  i^re  SlJtänget  nid^t  tüeiter  beunrut)igen;  toir  hjürbcn  e§  mit  in  l^ouf 
nehmen,  ba§  au^  ber  ©olbioert  geiüiffen  ©d^toanfungen  auggefe^t  ift. 

2)a§  ©elb^roblem  bon  ^eute  ift  ein  anbere§.  '^m  S^riege  unb  nad^ 
bem  Kriege  ^aben  biele  Staaten  ungeheuere  SJlengen  mit  gefe^Iid^er 
3af)lfroft  ausgeftatteten  S^rebitgelbeö  in  SSerfe^r  gefegt.  Unter  ber 
SSirfung  jener  SSerfettungen,  bie  ba§>  @re§^amfd^e  ©efe^  befd^reibt, 
ift  ba§  ©olb  au§  bem  ©etbumlauf  biefer  Sänber  berfd^hjunben.  @te 
^aben  ^eute  ^at)ierh)ä^rungen,  beren  .^auffroft  iä^en  SSeränberungen 
ausgefegt  ift.  S)ie  ©elblüirtfcfiaft  ift  ^eute  fo  ftarf  au§gebilbet,  bo&  bie 
S^ac^tetle,  bie  bie  9[Rangel^aftigfeit  ber  ®elbft)fteme  auSföft,  auf  bie 
3)auer  unertrögUd^  hjerben.  2)er  9fluf  nad^  SSefeitigung  ber  SKißftänbe 
auf  bem  ©ebiete  be§  2Bä^rung§it)efen§  ift  allgemein  geworben.  Wan 
ift  5ur  Überzeugung  getongt,  ta^  SSieberfierfteUung  be§  gefenftf)aftÜQ)en 
grieben§  im  Innern  ber  Staaten  unb  SBieberbelebung  ber  internati= 
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onalen  9Birt^cf)aft§6eäie^ungen  nic^t  of)ne  Drbnung  be§  öefbftjftemS 
mögüd)  finb. 

I.  ®et  *5lluö9anö  ber  Stiftation* 

SBirb  an  ber  Übung,  ttn  Abgang  int  öffentUc!^en  öau$f)aUe  burd^ 
S^euausgabe  üon  9ioten  gu  bcbeden,  feftge^alten,  bonn  mu^  unfel^Cbor 
früher  ober  fpäter  ber  Sag  fommen,  an  bem  ha^  ©elblüei'en  Der  <3tooten, 
bie  biefeg  $8erfo^ren  einfc^Iogen,  ganj  5ufammcnbrid)t.  SDie  ^auftraft 
be§  ©elbe»  lüirb  immer  me[)r  unb  mef)r  finfen,  fie  hjirb  fc^üe^tic^  ganj 
fc^lüinben.  9)Zan  fönnte  )id^  slüor  borfteUen,  ba^  ber  ^rogep  ber  ®elb= 
entmertung  fid)  in§  ©nbtoie  fortfe^t.  S)ie  5tauffro|t  lütrb  immer  Heiner, 
o^ne  je  gons  gu  t)er|d)lüiuben;  blc  ^^^rei[e  fteigen  immer  me^r  unb 
met)r,  boc^  immer  bleibt  eS  noc^  möglich,  gegen  9Zoten  SSaren  cin= 
gutaujc^en.  Wan  gelangt  fc^üeBüc^  basu,  auc^  im  ."i^feinöerfel^r  mit 
SOZiÜiarben  unb  mit  Söitüonen  unb  bann  mit  noc^  ^ö£)ercn  Beträgen 
gu  arbeiten:  Dod)  bo§  @elb[i)ftcm  ielbft  bleibt  bcfte^en.  ^^ber  bo§  ift  eine 
SSorfteltung,  ber  bie  SSirfüd)?eit  faum  gu  entf^jrec^en  oermag.  ®em 
^erfet)r  luäre  burc^  ein  ©elb,  tia^  immerfort  im  Söerte  finft,  auf  bie 
Souer  nid)t  gebient.  5IIö  Standard  of  deferred  payments  fonn  mon 
e§  nid)t  berloenben.  g^ür  alte  Umfä^e,  bei  benen  ©etb  unb  S8ore  ober 
2)icnftleiftung  nic!^t  3ug  um  S^Q  getaufc^t  Irerben,  mü^te  man  fid) 
nac^  einem  anberen  SSermittter  umfefien.  Soc^  aud)  für  S3argef(^öfte 
luirb  ha^  Yidj  immer  loeiter  cnttoertenbe  @elb  unbraud)bar.  ^ebermann 
h)irb  beftrebt  fein,  feinen  S^affenbeftanb,  an  bem  er  beftänbig  Sßerlufte 
erleibet,  fo  gering  aU  mögüc^  ju  Ratten;  einfücBenbe»  @elb  loirb  fo 
fc^nelt  e§  get)t  fortgegeben  Inerben,  unb  in  htn  S^äufen,  bie  abgefc^loffeu 
toerben,  um  an  otelfe  be»  im  Sßerte  fd^rumpfenben  ©etbeä  jt)ertbeftän= 
bigere  ©üter  einjutaufc^en,  hierben  f^on  f)ö^ere  greife  beioiUigt,  aU 
im  übrigen  ben  augenbliiflic^en  SSer^öttniffen  be§  3[Rarfte§  angemeffen 
hjäre.  2)ie  legten  9Jionate  ^aben  im  S)eutfc^en  Steid^e  ungefähr  ein  Sitb 
babon  gegeben,  hjas  fic^  abfpieten  müßte,  fobalb  fic^  einmol  in  ber 
S3eüölferung  bie  9)Zeinung  feftgefe^t  ^at,  ba&  tav  Sortfd^reiten  ber  ®e[b= 
enttoertung  nic^t  me^r  aufjutialten  fei.  SSenn  SSaren,  bie  mon  über= 
l^au^t  ober  ^uminbeft  im  5lugenblid  nic^t  braucht,  eingekauft  iüerben, 
toeil  man  bie  9ioten  nid^t  aufgeben  loitt,  bann  ^at  bereit»  ber  ^rojefe 
begonnen,  ber  bie  9loten  am  ber  SSerlüenbung  al§:  allgemein  gebrauch- 
Iic^e§  Saufc^mittet  ^inau'äbrängt.  ©^  ift  ber  3(nfang  ber  „^emoneti- 
fierung"  ber  9ioten.   2)er  :panifartige  ß^^orafter,  ber  bem  Vorgänge 
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Qitl^aftet,  müßte  feinen  SSerfauf  abfürgen.  @§  fann  einmar,  gtüeimaC, 
bieiretd^t  oud^  bretmai;  unb  biermal  gelingen,  bie  aufgeregten  9]^affen 
äu  Befc^lüic^tigen ;  fd^IieBlici)  aber  fann  bie  Sad)e  bi§  jum  Gnbe  a6=^ 
laufen,  unb  bann  gibt  e»  fein  Burücf  me^r.  SSenn  einmot  bie  @e[bent= 
lüertung  fo  rafcfie  gortft^ritte  mad^t,  baB  bie  SSerfäufer  fürd)ten  muffen, 
fefbft  bann  empfinbücbe  55ertufte  gu  erleiben,  tütnn  fie  mit  ber  größten 
ßile  irieber  einfaufen,  bann  gibt  e^  für  bie  SBö^rung  feine  ütettung 
me^r. 

Wan  fjat  in  aften  Sänbern,  in  benen  bie  Inflation  fc^neU  fort- 
fc^reitet,  feftgefteUt,  baß  bie  ©nttnertung  beg  ©elbeS  rafcf)er  bor  fic^ 
ge^e  ofe  bie  5Sennef)rung  feiner  3[Renge.  SBenn  ra  bie  9lominaIfumme 
be§  @elbe§  barftellt,  bie  Dor  bem  beginne  ber  3nftation  im  Sanbe  bDr= 
Rauben  luar,  P  ben  ©olbtuert,  ben  bie  ©etbein^eit  bomatv  f)atte,  M  bie 
9iomina[fumme  be§  @elbe§,  ba«  in  einem  beftimmten  ^eitpunft  ber  ^n= 
flation  borf)anben  ift,  unb  p  ben  ©otblüert,  ben  bie  ©erbein^eit  in 
biefem  ^eitpunft  f)at,  bann  ift,  lüie  bielfa^  burc^  einfache  ftatiftifc^e 
Unterfuc^ungen  ermittelt  lüurbe, 

m  P  >  M  p. 

9Jian  f)at  barauö  folgern  lüoUen,  baß  bie  ßntlnertung  be§  ®efbe§ 
gu  fcfjueU  fortgefci)ritten  unb  ba^  ber  Staub  ber  31öed)feffurfe  nid^t 
„gerechtfertigt"  fei.  9Jianct)e  ^aben  ben  ®cI}luB  gebogen,  ha^  offenbar 
bie  üuantitätstfieorie  nic^t  richtig  unb  bie  ©etbentlüertung  nicf)t  burc§ 
bie  SSerme^rung  ber  ®elbmenge  bewirft  fein  fönne.  ^itnbere  tnieber 
\)abttt,  bie  üuantitätst^eorie  in  i^rer  primitiöften  ©eftatt  anerfennenb, 
bie  3«'^äffigfeit,  ja  bie  Üiotmenbigfeit  einer  löeiteren  SSerme^rung  ber 
©etbmenge  befürloortet,  bie  fo  lange  fort^ugetjen  i}abt,  bi§  ber  ©efamt= 
goIblDert  ber  im  Sanbe  befinbüc^en  öielbmenge  Inieber  auf  bie  |)ö^e 
gebrad)t  morbeu  ift,  bie  er  bor  tem  beginn  ber  Inflation  gehabt  ^otte, 
elfo  bis 

M  p  =  m  P. 

Ser  ^i^i'tum,  ber  in  all  bem  ftecft,  ift  nic^t  fd^toer  gu  erfennen. 
SSir  IroUen  babei  gan5  babon  abfeilen,  ha\i,  tüie  nod^  fpäter  auyäufü[)ren 
fein  toirb,  ber  5?a(utenfur5  ber  53örfen  (bamit  aurf)  ^a§  9JietaUogic) 
in  ben  5tnfängen  ber  Inflation  ber  in  ben  SBarenpreifen  gum  2lu§= 
brutf  gelangenben  S?auffraft  ber  ©elbeinl^eit  boraugeilt,  fo  ba^  man 
nic^t  mit  bem  ©olblrert  operieren  barf,  fonbern  mit  ber  öortäufig 
nofij  l)öf)eren  S^auffraft  gegenüber  ben  5Saren.  2)enn  aud^  biefe  iRe^= 
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nung,  in  ber  P  unb  p  ntc^t  bcn  ©olbhiert,  fonbern  bie  ^auffraft  ben 
SSaren  gegenüber  ju  Beöeuten  Ratten,  lüürbe  in  ber  3tegel  noc^  M^ 
©nbergebniö 

m  P  >  M  p 

äeigen.  ß§  ift  öielme^r  äu  bead^ten,  ba|  mit  bem  5ort)d^reiten  ber 
©etbentlüertung  aUmö^tic^  ber  ®elb6ebarf  (in  bejug  auf  ba§  in  9iebe 
ftef)enbe  @etb)  gu  finfen  beginnt.  SSenn  man  befto  größere  5ßermögen§= 
einbüßen  erleiöet,  je  länger  man  ba§  ©etb  im  8cf)ranf  liegen  ^at, 
tracf)tet  man  barnac^,  [einen  ^ajfenbeftanb  auf  bo§  niebrigfte  SKap 
i^erobäufe^en.  SSeit  jeber  eingelne,  auc^  icenn  ficf)  feine  ^-Ser{)ältniffe 
fonft  nic^t  geänbert  ijaben  foUten,  nun  feinen  i^affenbeftanb  nic^t 
länger  auf  berfetben  SSert^ö^e  erhalten  to'ili,  htn  er  öor  ^Beginn  ber 
Inflation  ^atte,  üerminbert  fic^  ber  ©etbbebarf  ber  ganjen  58o[f^ioirt= 
fd^aft,  ber  boc^  nichts  anbere»  fein  fann  als  bie  Summe  be§  @elb= 
bebarfee  ber  Ginsetlrirtfc^often.  ^05u  fommt,  boß  in  hzm  Maue,  in 
bem  ber  5ßerfe^r  oUmäi)tic^  ba^u  übergebt,  fic^  au^tänbifrfien  @elbe§ 
unb  effeftiöen  @oIbe§  an  3teUe  ber  9Zoten  5U  bebienen,  bie  einzelnen 
onfangen,  einen  2eil  if)rer  9teferöen  in  frembem  Selb  unb  in  ®o(b  unb 
nicfit  mef)r  in  9ioten  on^ulegcn.  S3ei  ber  S3eurteilung  ber  beutfc^en  5ßer= 
I)ältniffe  ift  ferner  nocf)  befonberä  ^u  beachten,  ba$  ^a§>  Ilmfaufögebiet 
ber  9ieid)smarf  ^eute  Heiner  ift  ol»  1914,  unb  ha^  bie  2)eutfc^en  ^cute 
f(f)on  au§  bem  ©runbe  geringere  @elbmitte[  benötigen,  ineit  fie  ärmer 
irurben.  5iUe  biefe  htn  ©elbbebarf  t)erabDrü(fenben  Umftönbe  mürben 
ficf)  noc^  biet  ftärfer  gettenb  machen,  lüenn  it)nen  nic^t  auf  ber  anberen 
©eite  äh)ei  SJlomente  entgegenftel^en  irürben,  bie  ben  ©elbbebarf  er= 
pf)en:  bie  9iac^froge  nac^  i)JlQrfnoten,  bie  Don  i)m  au5länbifcf)en 
SSalutoipefufanten  ausgegangen  ift  unb  gum  Z^\l  nod}  Ejeute  auögcl^t, 
unb  bie  3;atfoc^e,  ha^  bie  burc^  bie  allgemeine  SSirtf c^aftsjerrüttung  be= 
ioirfte  58erfcf)Ie(f)terung  ber  .3o^fung§te(^nif  caeteris  paribus  ben  @elb= 
bebarf  er^öf)t  ^ätte. 

©elb,  beffen  fünftige  SBertgeftattung  ungünftig  beurteilt  loirb,  ioirb 
in  fpefulatiüer  $8orlt)egna-^me  ber  ä"  erlüartenben  S^auffraftDerringc= 
rung  niebriger  bemertet,  als  bem  augenbüdüc^en  SSer^ättniS  Don  @e(b^ 
ongebot  unb  @eIbnad)froge  entfprec^en  lüürbe.  @S  merbcn  !|3reife  ge= 
forbert  unb  ge^afilt,  bie  nic^t  ber  gegenwärtigen  §ö^e  beS  (^ielbumtaufes 
unb  nic^t  bem  gegentoärtigen  Staube  be§  ©elbbebarfes  cutfprec^en, 
fonbern  fünftigen  Satfac^en.  ^ie  ^tngftfäufe  in  htn  öäben,  Wo  bie 
Mufer  ficf)  brängen,  um  noc^  irgenbein  Stütf  §u  ergattern,  unb  bie 


2)ie  gelbt^eoretifd^e  ©eite  bc§  StabtIifierung§probIeml.  7 

^ßaniffurfe  ber  S3örfe,  lüo  bte  greife  ber  (Sffefteit,  bie  ntc^t  ^^nf^rud^ 
ouf  fefte  ©etbfummen  borfteUen,  unb  ber  SSafuten  i^rung^aft  em))or« 
getrieben  töerben,  eitert  ber  (SutioidEtung  öoraus.  gür  bie  greife,  bie 
ber  öermuteten  fünftigen  Sage  be§  2lngebot§  öon  ©etb  unb  ber  9tQd^= 
frage  nac^  ®elb  entfpred^en,  ift  ober  im  SlugenöUd  nid^t  genug  @etb 
boor^onben.  @o  fommt  e§,  bo^  ber  8Ser!el)r  unter  bem  SJlongel  an 
9loten  leibet,  ba^  §ur  Surc^fü^rung  ber  abgefd)toffenen  ©efc^äfte  nic^t 
genug  9Zotert  jur  SSerfügung  fte^en.  ^er  9Koriftmec^oni§mu»,  ber  @e= 
famtnad^frage  unb  ©efamtangebot  burcf)  SSerfc^iebung  be»  5lu§taufd^= 
berpitnifi'es  gur  SecEung  bringt,  funktioniert  für  bie  ©eftoltung  be§ 
än)ifc^en  bem  ®etbe  unb  ben  übrigen  loirtfcfiafttid^en  Gütern  befte^en^ 
ben  Slu§taufc^öer^ältniffe§  nic^t  mel^r.  ^m  ©^ät^erbfte  be§  3af)re§ 
1921  fonnte  man  bie§  in  Öfterreic^  beutUc^  beobad^ten.  Sie  Hbh3idftung 
be§  @efd^äft§berfe^re§  litt  emjjfinblid^  unter  bem  SD^anget  an  9toten. 

5)iefem  Übelftanb  !onn,  Inenn  bie  Singe  einmat  folreit  gebieten 
finb,  in  feiner  Söeife  abgeholfen  luerben.  SBoItte  man,  mie  mand^e 
borfd^Iogen,  bie  D^JotenauSgabe  nod^  me^r  fteigern,  fo  mürbe  man  bie 
©adje  nur  nod^  berfc^Iimmern.  Senn  ba  bie  ^anif  bonn  nod^  mad^fen 
iüürbe,  fo  loürbe  bo§  9)ii^t)erf)ättni§  ä^ifc^en  ©elbenttoertung  unb  @etb= 
Umlauf  nod^  öerfd^rft  Joerben.  Ser  S[Ranget  on  3^oten  für  bie  93e= 
hjältigung  ber  Umfä^e  ift  eine  ©rfd^einung  ber  lüeit  oorgefd^rittenen 
Inflation;  er  ift  bie  ^el^rfeite  ber  3Ingftfäufe  unb  ber  Slngftpreife,  ber 
^ataftrop^en^auffe. 

Siefe  ^nap^^eit  on  ®elb  ift  natürlich  nic^t  mit  bem  gu  oermec^jeüt, 
h)a§  ber  ®efct;äft§mann  unter  ©elbfnappEieit  ju  ücrfte^en  pflegt,  mit 
bem  Steigen  beg  3in§fa^e§  für  fur^friftige  Einlagen.  Sie  .^nfl^tttion, 
beren  @nbe  nid^t  ab^ufe^en  ift,  belnirft  aber  auc^  ta^.  Sa  ber  otte, 
fd^on  bon  Sabib  |)ume  unb  "äiiam  Smit^  loiberlegte  3i-"i-'tu^  glaubt, 
man  fönne  bie  @elb!napp^eit  (im  Sinne  ber  .^aufmannSfprac^e)  burd^ 
SSerme^rung  ber  umlaufenben  ©etbmenge  mitbern,  nod^  immer  bon 
ber  9)ienge  geteilt  toirb,  prt  man  immer  luieber  bie  SSeriuunberung 
barüber  augfpredfien,  \ia^  tro^  be§  beftänbigen  ^ntoad^feng  be§  9^oten= 
Umlaufs  @elbfna)3p|eit  ^errfc^e.  Sorf)  ber  3inSf«&  fteigt  itic^t  tro^, 
fonbcrn  gerabe  lüegen  ber  i^nflation.  SBenn  mit  bem  ^In^alten  Der 
Inflation  gu  rechnen  ift,  mu^  ber  ©elbberlei^er  barauf  gefaxt  fein,  ba& 
bie  ©elbfumme,  bie  il)m  ber  Sd^utbner  nadl)  Söeenbigung  be§  ^rebit= 
berpltniffeS  äurütferftattet,  geringere  S^auffraft  barftellen  birb  aU 
jene  Summe,  bie  er  ausgeliehen  ^atte.  öätte  er  bie  Summe  nidlit  fre= 
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t'itkxt,  fonbern  bafür  Söoren,  Offerten  ober  SSatuten  gekauft,  fo  lüäre 
er  be^fer  gefal^ren;  er  ^ätte  entlüeber  geringeren  Sßertuft  erlitten  ober 
aud^  üöer^au^t  jeben  SSerluft  liermieben.  Untgefe^rt  fä^rt  ber  Scf)u(bner 
babei  gut;  luenn  er  für  ta^  geborgte  @etb  SSaren  fauft  unb  nad^  einiger 
3eit  berfauft,  bann  bleibt  i^nt  nnd^^bäugber  3urüdäuerftottenben2ei^= 
fumnte  ein  Überfd^u^.  gür  if)n  ergibt  ha§>  ^rebitgcfd^äft  einen  ©elüinn, 
einen  lüirfüc^en  ©elninn,  feinen  ^nftationsic^eingelüinn.  (5§  ift  baljcr 
leidet  5u  berftel^en,  ta^,  fotange  auf  gorti(l)reiten  ber  ©etbentnjertung 
gu  rechnen  ift,  bie  ©elbberleitier  p^ere  ßtnfen  berlongen  unb  bie  @e(b= 
borger  bereit  finb,  pf)ere  3i"fen  ^u.  sagten.  2So  @efe^  ober  SSerfe^r§= 
fitte  bem  Steigen  be§  3tn§föfee§  entgegentoirfen,  n)irb  ber  ^Jlbfc^Iufe 
üon  ^rebitberträgen  fe^r  erfd^loert;  bamit  erftärt  fid^  ber  Stüctgang 
be§  Sparen«  jener  S3ebö[ferung§i(^ic^ten,  für  bie  bo§  *So|3itolbiIben 
nur  in  ber  ©eftalt  ber  ©elbeintoge  bei  ©onfonftolten  ober  burc^  5ln!auf 
bon  feftbersinglic^en  SSerten  möglich  ift. 

^ie  So§Iö)ung  be§  58erfe^r§  bon  bem  fid^  immer  megr  af»  un= 
brouc^bor  erhjeiienben  ©etbe  beginnt  mit  feiner  55erbrängung  ou§  ber 
^Ortung.  Wan  fängt  on,  anbere»  @etb  —  ettoa  Sbetmetolfgelb,  au^= 
länbifd^e  9Zoten  (mitunter  oud^  f)ö^er  gefd^ä^te,  Ireit  bon  ftaotslnegen 
nid^t  oerme^rbare  3nIanb§noten,  Inie  bie  9iomanolü=0iubet  in  Ütu^lanb 
ober  ba§  „blaue"  (ädt  im  fommuniftiid^en  Ungarn),  bann  aui^  ^nrren= 
metati,  (Sbetfteine  unb  Werfen,  fetbft  S3ilber,  anbere  .^^unftgegenftänbe 
unb  Sriefmorfen  —  anäuf)öufen,  Inenn  mon  für  unborl^ergefe^enen 
fünftigen  58ebarf  abfo^fä[)ige  ©üter  gur  SSerfügung  Ijaben  \mii.  ©in 
Weiterer  ©d^ritt  ift  ber  Übergang  be§  ^rebitberfe^rS  ^ur  ^^u§Ianb»= 
lüä^rung  ober  gum  metaUifd^en  Sac^gelbe,  b.  f).  prafti)d^  pm  ©olbe. 
SSenn  bann  aud^  im  5Sarenf)anbeI  bie  SSerhjenbung  be§  intänbifdien 
@elbe§  aufprt,  muffen  enbtid^  aud^  bie  Sö^ne  in  anberer  SSeife  be= 
glid^en  loerben  af§  burt^  ^apierftütfe,  mit  benen  nidf)t§  me^r  on= 
anfangen  ift. 

9hir  gong  unberbefferlid^e  (Stotiften  fönnen  fid^  ber  |>offnung 
Eingeben,  ba^  ein  immer  Joeiter  im  SSerte  finfenbe§  QÖQlh  i'id)  auf  bie 
Sauer  im  5ßerfet)re  al§  ©elb  5U  erptten  bermag.  3)aB  bie  Wtaxt  ^eute 
nocf)  immer  aU  @elb  gebroud^t  Jrirb,  ift  nur  bem  Umftanbe  ^u^u= 
fd^reiben,  ba|  allgemein  norf)  bie  9)ieinung  ^errfd^t,  bie  fortfc^reitenbe 
Snttnertung  berbe  balb  jum  Stitlftanbe  fommen,  ja  ba|  bielfac^  noi^ 
ber  ©laube  bcfte^t,  ber  SBert  ber  ©elbeinl^eit  Inerbe  inieber  fteigen.  ^n 
bem  Slugenblic!,  ba  biefe  Sluffoffung  aU  unhaltbar  erfannt  Inerben  [otlte, 
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lüirb  and)  ber  'i]3ro§eB  i>er  3Serbrängung  ber  9loteit  au§  ber  ©elbfteltuiig 
beginnen,  unb  nsenn  i^n  bann  ü&er^au^t  noc^  etlüa§  aufhalten  tann, 
fo  fönnte  e§  nur  ein  neuerlid^er  Um)d)lüung  in  hm  'iJ(nfd)auungen  über 
i^re  fünftige  5Sertgefta(tung  fein.  Sie  ßrfc^einungen,  bie  at§  5lngft= 
fäufe  beäeic^net  lüerben,  ^aben  un§  eine  fc^lnac^e  5ßoraf|nung  baüon 
gegeben,  tnie  biefer  ^ro5e$  anfangen  h3irb;  e»  fann  fein,  ha^  tüix  i^n 
einmal  ablaufen  fe^en  hierben. 

3lus  i^rer  Stellung  als  gefe§ücf|e§  3Q^Iui^9§nTitteI  fönncn  bie 
9?otcn  freilief)  niqt  anber^o  als  burc^  einen  ^üft  ber  ©efe^gebung  Der* 
bröngt  toerben.  %üd)  toenn  fie  gonj  IrertloS  geworben  fein  merben, 
aud^  toenn  man  mit  9JUIüarben  9Jtar!  nic^t  imftanbe  fein  fotfte,  auc^ 
nur  ba*  ©eringfte  gu  faufen,  lülrb  man  auf  9Karf  tautenbe  3n^[ung§= 
öerpfücfitungen  burcf)  Eingabe  bon  9}Jarfnoten  erfüUen  fönnen.  X^üd) 
tasi  bebeutet  nicf)t-5  anbere§  aU  ba^,  ha^  ^b^n  alte  SKarfgläubiger  burc^ 
ten  3ufammenbrud^  ber  ^^apierlüä^rung  gefcf)äbigt  lüerben.  2)ie  .^auf= 
ifraft  ber  5j^arf  luirb  baburc^  nid^t  bor  ber  SSernicf)tung  belüatjrt  toerben 
fönnen. 

S)ie  fräftigfte  Stü^e  ber  ©elbfiefCung  ber  5Joten  ift  bie  S^efutation. 
Sie  (anbtäufige  etatiftifc^e  Segenbe  bel^au^tet  afrerbings  ha^  ©egenteil. 
Sie  lüitt  bie  ungünftige  ©eftaltung  be§  ^urfe«  beg  beutfc!^en  (Selbes  feit 
1914  in  erfter  Sinie  ober  boc^  gum  guten  Seil  auf  bie  berberbüc^e  2Sir= 
fung  ber  Saiffef^jefulation  äurü(ffü[)ren.  3«  Öer  Sat  liegen  bie  Singe 
fo,  ba§  ha§>  ^^u^ranb  niäfirenb  be§  S^riege»  unb  nad^^er  beträc^tüd)e 
SDZengen  SJlarfnoten  aufgenommen  ^ot,  loeit  e§  mit  einer  fünftigen 
©rfjolung  be§  9J^arffurfe^  rechnete.  Söären  biefe  Summen  nicf)t  bom 
2lu§(anbe  ongejogen  iDorben,  bann  Ratten  fie  auf  bem  ^i^taubmarfte 
eine  ftärferc  "-^reiäfteigerung  ^erborrufen  muffen.  Saß  auc^  bie  3"= 
lönb^r  mit  einer  fünftigen  ^rei^fenfung  red^nen,  fann  ober  fonnte 
man  guminbeft  bU  in  bie  fe^te  3sit  überotl  beobachten.  ^Kimer  iüiet)er 
befommt  ober  befam  man  ^u  {]ören,  baß  jc^t  aik§  fo  teuer  fei,  baJ3  mau 
alk  nic^t  fd^(ecf)terbing'5  unauffc^icbbaren  '^Infäufe  auf  fpätere  3-it  üer= 
tagen  muffe,  ^uf  ber  anberen  Seite  ioieber  loirb  gefagt,  bie  augen= 
blicEUc^e  ^^reisgeftaftung  fei  für  SSerfäufe  befonber^  günftig.  @»  ift 
übrigens  nic^t  ju  beftreiten,  ha^  ficf)  in  biefer  3Iuffoffung  fcf)on  ein  Um= 
fc^lüung  gu  boltäiel^en  im  ^Begriffe  ift. 

@§  toax  für  bie  ©eftattung  be§  ^urfe»  ber  9Joten  nad^teifig,  bo§ 
mon  ber  5ßatutenfpefutation  öinberniffe  in  ben  25eg  gelegt  unb  ba§ 
man  befonber§  bie  5SaIutotermingefcf)äfte  erfc^b^ert  ^at.  Soc^  auc^  bie 
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2:ätigfeit  ber  ©jjefulatton  könnte  in  bem  SlugenbUife  nic^t  irte^r  Reifen, 
in  bem  bie  Slnfc^Quung  allgemein  lüirb,  bo^  feine  öoffnung  me^r  be= 
ftef)t,  bie  fortfci^reitenbe  ©elbentlüertung  ouf^u^atten.  ^ann  luerben  fir^ 
auc^  bie  D^jtimiften  bon  bec  Watt  unb  ber  Ärone  äurütf5ief)en  unb  au^ 
bem  Sager  ber  :^ou)j'e^artei  in  ba§  ber  83aiffe^artei  übergeben.  SBenn 
auf  bem  Wavttt  nur  eine  S^ieinung  ^errfc^t,  gibt  es  feine  9Jleinun9&= 
löufe  me^r. 

S)er  ^ro5e^  ber  58erbrängung  ber  9^oten  ou§  ber  @elbfte((ung  fonn 
fic^  enttoeber  bcrpltni§mä|ig  langfom  bolläic^en  ober  ouc^  ^anüartig 
jnit  einem  Schlage,  bietleic^t  in  Sagen  ober  gar  Stunben.  ^^oüäiefit 
er  fic^  langsamer,  fo  ^ei^t  ba§,  ta^  ber  SSerfe^r  fc^rittloeife  ba^u  über= 
gef)t,  an  ©teile  ber  9ioten  onbere  S:ouf(^mitte(  oHgemein  gu  gebrauchen. 
S)ie  Übung,  bie  ©efc^äfte  in  auälänbifc^em  ©etbe  ober  in  ©otb  abju^ 
fd^Iie^en  unb  abäuloitfetn,  bie  fc^on  gegenwärtig  in  mon^en  3^eigen 
auä)  be§  3nla«b§gefd^öfteg  einen  geh)i)fen  Umfang  ^nt,  bürgert  )i(i) 
mtf)X  unb  me^r  ein.  3«  bem  SlJia^e  aber,  in  bem  ber  einäefne  infolge^ 
beffen  baju  übergebt,  in  feinem  St'affenöorrat  loeniger  ÄRorfnoten  unb 
m^J)v  au§länbifc^e§  @elb  borrötig  ju  galten,  fommt  au(^  met)r  frembe 
SSaluta  in§  Sanb.  Sie  toacf)fenbe  9lac^froge  nad)  au§Iänbifd)em  ®elb 
füfirt  baju,  ba^  für  einen  Seil  be§  ©egenloerteS  ber  in§  STuSlonb  au§= 
geführten  SSerte  mdjt  SSaren  eingefüt)rt,  fonbern  SSalutenforttn  be= 
äogen  hjerben.  @§  fammelt  fic^  im  3nlonb  altmöfjlic^  ein  ^olutenborrat 
on,  ber  bie  5Iu§h)irfungen  ber  fd)tiepic^en  S^otoftrop^e  ber  intänbifc^cn 
^a^ierlüä^rung  toefentlic^  mitbert.  Söenn  bann  aud)  im  .^tein^aubel 
SluglanbSgelb  geforbert  iüirb,  hjenn  infotgebeffen  aud)  bie  Sö^ne  juerft 
gum  Seit  unb  bonn  gang  in  SSoIuta  besagt  Serben  muffen,  Irenn  fi-f)Iie^= 
lic^  and)  ber  (Staat  fic^  genötigt  fie^t,  in  ber  ©teuereinl^ebung  unb  S3e- 
amtenbefolbung  ba§  gleii^e  gu  tun,  bann  finb  bie  bafür  erforberlid^en 
SSetröge  fremben  @elbe§  gum  großen  Seil  fc^on  im  3nlonbe  auf5U= 
treiben.  'än§>  bem  Bui^on^ntenbrud^  ber  ftoatlic^en  SSä^rung  ergibt  firf) 
nic^t  ber  3wft(t»b,  in  bem  nur  birefter  Saufc^  bon  SSare  gegen  SSare 
möglit^  ift.  grembeä  ®elb  berfd)iebener  ^erfunft  bei-fie^t,  loenn  oud) 
in  red^t  loenig  befriebigenber  gorm,  ben  ©elbbienft. 

3u  biefer  ^Inna^me  führen  nic^t  nur  unloiberlegbore  t^eoretifd^e 
©riüägungen,  fonbern  auc!^  bie  gef(^ic^tlid)e  ©rfa^rung,  bie  man  mit  bem 
Bufammenbruc^  bon  SBä^rungen  gemad^t  ^at.  SSon  bem  1781  erfolgten 
3ufammenbruc^  ber  „continental  currency"  ber  nufftänbifd)en  ame= 
xifanifdien  S^olonien  fagt  2BI)tte: 
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„As  soon  es  paper  money  was  dead,  hard  money  sprang  to 
life,  and  was  abundant  for  all  purposes.  Much  had  been  hoarded 
and  much  more  had  been  brought  in  by  the  French  and  Eng- 
lish  armies  and  navies.  It  was  so  plentiful  that  foreign  ex- 
change  feil  to  a  discount*." 

S)ie  fran5Öfif(^en  mandats  territoriaux  fanfen  1796  auf  yiult 
%f)ux§>  fü^rt  borüöer  au§: 

„Personne  ne  traitait  plus  qu'en  argent.  Ce  numeraire, 
qu'on  avait  cru  enfoui  ou  exporte  ä  l'etranger,  remplissait  la 
circulation.  Celui  qui  etait  cache  se  montrait,  celui  qui  etait 
sorti  de  France  y  rentrait.  Les  provinces  meridionales  etaient 
remplies  de  piastres,  qui  venaient  d'Espagne,  appelees  chez 
nous  par  le  besoin.  L'or  et  Targent  vont,  comme  toutes  les 
marchandises,  lä  oii  la  demande  les  attire ;  seulement  leur  prix 
est  plus  eleve,  et  se  maintient  jusqu'ä  ce  que  la  quantite  soit 
süffisante  et  que  le  besoin  soit  satisfait.  H  se  commettait  bien 
encore  quelques  friponneries,  par  les  remboursements  en  mandats, 
parce  que  les  lois,  donnant  cours  force  de  monnaie  au  papier, 
permettaient  de  l'employer  ä  Tacquittement  des  engagements 
ecrits ;  mais  on  ne  l'osait  guere,  et,  quant  ä  toutes  les  stipu- 
lations,  elles  se  faisaient  en  numeraire.  Dans  tous  les  marches 
on  ne  voyait  que  Targent  ou  l'or;  les  salaires  de  peuple  ne  se 
payaient  pas  autrement.  On  aurait  dit  qu'il  n'existait  point  de 
papier  en  France.  Les  mandats  ne  se  trouvaient  plus  que  dans 
les  mains  de  speculateurs,  qui  les  recevaient  du  gouvemement, 
et  les  revendaient  aux  acquereurs  de  biens  nationaux.  De  cette 
maniere,  la  crise  financiere,  quoique  existant  encore  pour  l'etat, 
avait  presque  cesse  pour  les  particuliers^." 


^  Sgl.  Sohlte,  Money  and  Banking  illustrated  bj  American  Historj, 
Softon  1895,  ©.  142.  " 

2  Sgl.  SMerg,  Histoire  de  la  Revolution  Francaise,  7.  ?lufl.,  V.  58b., 
StüiKl  18^8,  <B.  171.  ©ecabeju  grote§f  ift  c§,  toie  bte  Schute  ßnapp§  biefe  2)or= 
gänge  batäufteaen  fuc^t.  ^tüg  (Das  ©etbtoeicn  granfreic^^  äut  3"^  bet  etften 
tReüoiutton  biB  jum  Gnbe  bet  ^apierge(bjpäf)rutig,  Strasburg  1914,  <B.  56)  fü^rt 
nadi  (StlDä^nung  bec  Serfuc^e,  bie  ber  Staat  machte,  um  „Silber  toatutatijc^  ju 
tjanh^abm",  au§:  „'iEie  SSefttcbungeu  auf  Sßiebereiufü^rung  bet  fo  f)etbeigefef)nteit 
aBatDerfaifung  begannen  abet  etft  im  ^a^te  batauf,  1796,  üon  Gifolg  äu  fein." 
?ttfo  Quc^  bet  3uitti"infnbtuc^  ber  ^Papietgelöwirtfc&aft  roat  ein  „(Stfolg"  bet  ftaat« 
liefen  ©etbpoUtif. 
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9)lan  muß  ficf)  freUici^  ptcn,  bie  SSirfungen  ber  .^atoftro^jl^e,  ber 
unfer  ©clbVoefen  entgegeneilt,  mit  ben  Söirfungen  ber  erU)äf)nten  beiben 
©rcignifje  äu  bergteic^en.  Sie  ^Bereinigten  Stoaten  tüoren  1781  ein 
borlüiegenb  agrarifc^es  2anb.  5Iber  auc^  gronfreic^  lüar  1796  in  ber 
©ntlüitflung  ber  l)0ll5lüirtfcf)aftlid)en  2tr6eit§teirung  unb  be»  Ö5elb= 
ge6raud)e»  unb  im  Äaffen=  unb  Ji^rebitüerfe^r  noc^  auf  einer  niebrigen 
Stufe.  2)ie  folgen  be»  3u[Qmmen6rud)e5  ber  3SäE)rung  muffen  in  einem 
inbuftriellen  Sanb,  bie  es  Seutfc^Ianb  ift,  lion  einer  gang  onberen  ''Jlad)' 
iüirfung  fein  aU  in  einem  Sanb,  beffen  $8ebölferung  gum  größten  3!ei[ 
noc^  tief  in  ber  Siaturaflüirtfd^aft  ftetft. 

Sie  ©ad^e  mü|te  noc^  öiet  fc^ümmer  toerben,  menn  fic^,  lüofür 
eine  getoiffe  SSa^^rfd^einlic^feit  fpric^t,  ber  3ufii^wten6rudi  be§  i^apier= 
gelblrefeng  nid^t  fi^ritttoeife,  fonbern  panifortig  mit  einem  3d)loge 
boltäie^en  foUte.  Sie  58eftänbe  an  (Sbelmetallgelb  unb  an  auslänbifdien 
9iot€n  finb  im  3ntanb  nur  gering.  Sie  im  S?riege  mit  (Sifer  üetriebene 
^ouä^ntrotion  be§  nationaleu  ®o(bbeftonbe>ä  bei  ber  3entraInotenban£ 
unb  bie  53efd)ränfungen,  bie  bem  SSeite^r  in  ^luätanbSgelb  feit  3a^ren 
auferlegt  lüurben,  f)aben  belrirft,  ha^  bie  Summe  ber  gehorteten  58e= 
ftänbe  an  gutem  ©elbe  tonge  nic^t  ausreicht,  um  bie  reibungslofe  3lb= 
hjidlung  be»  ©elböei-fe^rg  fc^on  in  ben  erften  Sagen  unb  SSoc^en  naä) 
einem  3ufommenbrud^e  ber  9iotenU]ä[)rung  ju  ermögüd}en.  @§  mirb 
eine  gelüiffe  3cit  berftreic^en,  bi§  burd)  ben  "Jlbuerfauf  iion  (Sffet'tcn 
unb  SSaren,  burc^  S^rebitaufna^me  unb  burc^  5t6f)e6ung  bon  @ut= 
{)abungen  im  ^(uslonbe  jene  5Jlenge  5Iu^.[anb§ge[be§  in  tim  inlänbi^ 
fdien  S8erfef)r  gelangt  fein  lüirb,  bie  er  benötigen  mirb.  ^n  biefer 
Siüifdienjeit  lüirb  man  fidi  lüof)(  mit  S^otgelb^eidien  atfer  ?lrt  bereifen 
muffen.  Saß  bie  berfe^r§=  unb  5al)Iung5ted)nifd]en  Sc^lüierigfeiten,  bie 
fid)  barau»  ergeben,  gerabe  in  bem  ^ugcnblide,  in  bem  burd)  bie  hoiU 
ftänbigc  Gntioertung  ber  9ioten  aUe  9tentner  unb  Sparer  auf 
bo»  ^ärtefte  betroffen  Inerben  unb  bie  gefamte  ftaatrid)e  Sinanj'  unb 
älMrtfc^aftypoIitif  burd)  bas  Sßerfagen  ber  9iotenpreffe  gu  rabifatfter 
Umftellung  genötigt  irirb,  bie  Unruhe  in  ber  ©eböfferung  beträd)tüd^ 
b&rfc^ärfen  mü|3teu,  ift  iDofil  oI}ne  lueitcreö  ein5ufet)en.  Soc^  cö  ^at 
feinen  Sinn,  bie  ©injel^eiten  einer  fotc^en  .^ataftrop^e  au§5uma[en. 
©§  mu^te  nur  auf  fie  fjingelüiefen  lüerben,  unt  ju  seigen,  ba\i  bie  3n« 
ffotionc^politi!  nic^t  in§  ©nbfofe  fortgefe^t  hjerben  fann.  Wan  mu^ 
bie  9^otenpreffe  rec^tjeitig  ftillfe^en,  hseit  am  (Snte  i^rer  JätigJcit  — 
unb  fein  3Jienfd)  fann  fagen,  lüie  beit  lüir  nodj  bon  biefem  @nbc  ent^^ 
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fernt  finb  —  eine  Böfe  ^ataftro:p^e  luartet.  06  man  nun  bie  gort= 
fe^ung  ber  3>^ftation  für  nü^tic^  ober  nur  für  ungefäfirüc^  erad^tet, 
ob  man  fie,  toenn  aud^  al§  ein  Übet,  fo  bod^  im  ^inöücf  auf  anbere  Wöq^ 
lid^feiten  a[§  ba§  fteinere  Übet  anfe^en  h)iU,  ift  bemgegenüber  gleic^= 
gültig,  ^enn  bie  3nftation  fann  nur  fotange  fortgefe^t  irerben,  al§ 
man  im  ^ubltfum  nod^  nic^t  boran  gtaubt,  "Qa^  man  fie  lueiter  fort= 
fe^en  teilt.  (Srfennt  man  einmat  im  ^olU,  ba^  bie  ^nf^Qtioi^  immer 
loeiter  fortgefe^t  luerben  fott,  ha^  mithin  ber  ©etbioert  immer  me{)r 
unb  met)r  finfen  loirb,  bonn  ift  ba§  ©c^ictfot  be§  ©etbteefenä  befiegett. 
^üx  bie  9)teinung,  ba§  bie  Inflation  jum  ©tittftanbe  fommen  iüirb, 
t}üit  tim  SSert  ber  9loten  noc^  aufrecht. 

11.  ®ie  £o^(öfuttö  t)c^  ©clbeö  t)Ott  bct  ftaatlic^en 

Qößcrtbecinfluffuttg* 

S)ie  erfte  S8orau§fe^ung  jeber  9teform  be§  @elbh)efen§  mu^  bie 
©tittfe^ung  ber  9iotenpreffe  fein.  ®a§  9ieid)  muB  barauf  ber^id^ten,  ben 
5lbgang  im  9teic^§^au§^alte  burd^  Ausgabe  bon  9^oten  mittelbar  ober 
unmittelbar  gu  becfen.  3)ie  9teicb§banf  barf  i^ren  ^Notenumlauf  nid^t 
met)r  au§bef)nen;  ®irogutt)aben  bei  ber  9teid^§banf  bürfen  nur  bei  Über= 
hjeifung  bon  bereits  befte^enben  9teid^§bonfgirofonten  ober  gegen  (Sin= 
ga^tung  bon  9Noten  ober  bon  anberem  in=  ober  au§tänbifd^em  @etb  er= 
öffnet  ober  erp^t  Serben,  .^rebite  barf  bie  9teid)§banf  nur  in  bem 
SWa^e  gehjö^ren,  al§>  i^re  eigenen  unb  bie  i^r  bon  .^rebitoren  gur  SSer= 
fügung  gefteltten  fremben  Wütd  baju  auSreid^en;  fie  barf  burc^  bie 
ßrebitgetoä^rung  bie  Summe  i^rer  nic^t  burd^  ®otb  ober  auSlänbifc^eS 
(^tto  bebedtten  9ioten  unb  ©iroberbinblid^feiten  nii^t  ertiöl^en.  ©tbt  fie 
au§  i^ren  S3eftänben  ®oIb  ober  au§tänbif(^e§  &d'ö  ab,  bann  muB  fie 
um  ben  gleid^en  $öetrag  i^ren  S'Jotenumtauf  ober  i^re  SSerbinbtid^feiten 
au§  bem  ©irobienft  berringern  i).  ©g  bürfen  Mnertei  ßinrid^tungen 
gebulbet  merben,  bie  eine  Umgel^ung  biefer  58eftimmungen  beloirfen 
fönnten.  Sebiglid)  um  bie  5lblricttung  be§  3ttt)Iung§berfe^rg  ju  ben 
Ouartalsterminen,  befonber§  (Snbe  @e)3tember  unb  ©nbe  Segember,  §u 
erleid^tern,  fönnte  für  je  jlrei  big  brei  SSod^en  eine  mäßige,  äiffernmö^ig 


^)  2)etn  au§tänbtfc^en  @elb  !önnen  babei  o^ne  aüju  grofee  93ebenfett  ©ebtfen 
unb  ä^nltd^e  fjoi^^ctung^rec^te  3ugered^net  tretben.  hingegen  ift  e§  ipo'^l  fetbft^ 
öetftänblic^,  ha^  unter  au^tanbijc^cm  @elb  ^iet  nur  ba§  ®elb  ber  Sünber  mit 
toenigftenS  ^albioeg?  georbneten  2öä^rung§t)er^ältniffen  gemeint  ift. 
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tüvdf  ©efe^  genau  feftgulegenbe  Überschreitung  biefer  int  übrigen  [treng 
einäu^altenben  ©rcnse  ber  ^nberfel^rfe^ung  Don  Umtauf^mitteln  gc= 
Statut  hjerben. 

@§  fann  fein  B^eifel  barüber  beftel^en,  ta^  bamit  bem  ^ort« 
fd^reiten  ber  ©elbenttoertung  [ogteid^  h3irffam  (Sin^alt  geboten  toürbe, 
3n  bem  9Jla^e,  in  bem  in  ber  ^auffraft  be§  beuti'c^en  ®elbe§  gegenüber 
ben  SBaren  unb  ben  fremben  SSatuten  bereite  bie  Slnna^me,  e§  toerbe 
bie  ^ttflation  Ineiter  fortgel^en,  jum  ^u§brucf  gelangt,  müfite  fetbft  ein 
(Steigen  ber  5? auffraft  bis  auf  jene  C>ö^e,  bie  bem  tat|'öc^Iicf)en  Umtauf 
entfprid^t,  eintreten. 

2)ie  ©inftellung  ber  Inflation  bebeutet  ober  feine§h)eg§  fi^on  @ta= 
bilifierung  be§  SSerteä  be§  beut)cf)en  &^ü>^§>  gegenüber  bem  au§länbi= 
fcf)en  ®etbe.  ©inb  einmal  ber  Jneiteren  Inflation  fefte  3cf)ranfen  ge= 
fe^t,  bann  beränbert  fitf)  bie  SJlenge  be§  beutfc^en  &tlt)t§>  nic^t  me^r. 
2)ann  muffen  aber  mit  hen  SSeränberungen  im  ®elbbebarf  aud^  S3er=^ 
änberungen  be§  gtuifdien  bem  beutfc^en  unb  bem  au§länbifcl)en  GJelbe 
befte^enben  Stugtaufd^berl^ältniffeS  öor  fid^  ge^en.  2)te  beutfc^e  Solf§= 
tüirtfd^aft  lüirb  niö)t  länger  bie  mit  ber  ^nflotion  unb  ber  fortirf)reiten= 
ben  ©elbenttoertung  berbunbenen  9Jad^teile  gu  tragen  fiaben;  fie  iüirb 
aber  barunter  leiben,  ba^  bie  SSalutenfurfe  beftänbigen,  toenn  ouc^  nic^t 
alläu  ftarfen  ©c^toanfungen  unterworfen  bleiben. 

SSürbe  mon  fid^  basu  entfd^lie^en,  bie  lt)öl)rung§))olitifd^en  füt^ 
formen  mit  ber  ©inftellung  ber  Slätigfeit  ber  S^otenpreffe  ol§  beenbet 
äu  erklären,  bann  bürfte  borausfid^tlic^  ber  SSert  be§  beutfc^en  ®elbc§ 
b€m2Beltgelbe,  bem®olb,  gegenüber  langfam,  aber  ftäubig  fteigen-  Ssenn 
bie  SKenge  be§  bem  ©elbbienfte  geUiibmeten  @olbe§  lüäcfift  ftänbig  burd^ 
bie  ^robu£tion  ber  Seinen;  bie  9Jienge  be§  beutfd^en  &ü'öz§'  aber  loäre 
ein  für  altemal  begrenzt.  (£§  ift  olfo  alä  fel^r  Ino^rfd^einlid^  ^jU  be= 
jeiec^nen,  ta^  bie  StücElnirfungen  ber  SSerfdE)iebungen  im  JßerpltniS 
gtoifc^en  ©elbborrat  unb  ®elbbebarf  in  3)eutfc^lanb  unb  in  ten  ®olb= 
iüä^rungglönbern  baju  führen  toerben,  'üa^  bie  t)tüt\<i\^  SSoluta  fteigen 
Jüirb.  @in  S3eif)jiel  bafür  bietet  bie  ©eftaltung  ber  öfterreid^ifc^en 
Jßaluta  in  ben  ^a^ren  1888  big  1891. 

Um  ben  ©elbtöert  tim  Sluölanb  gegenüber  gu  ftabilifieren,  genügt 
e§  nic^t,  bie  ©elbJoertgeftaltung  bon  ftaatlid^er  ßinlnirfung  äu  be* 
freien.  Man  mu§  fid^  beftreben,  gnjifd^en  bem  SBeltgelbe  unb  bem 
beutfd[)en  ®elbe  eine  Söegieljung  l^eräuftellen,  bie  htn  SSert  ber  9ieid^§= 
marf  feft  an  ben  ©olbtoert  binbet. 
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Wit  Befonberem  DZac^brurfe  aBer  muB  ^erborge^oben  loerben,  bo§ 
bte  ©taöiüfierung  be§  ©elblüerteö  nur  erreid^t  Irerben  tann,  irenn  man. 
bie  D^oten^jreife  ftilt  (egt.  3eber  SSerfud^,  e§  onberö  gu  inad^en,  ift 
bfrgebens.  (£§  ift  nu^Io»,  auf  htm  ^ebifenmarfte  5U  interbenieren. 
Sß€nn  fic^  bie  beutfd^e  S^iegierung  etloa  burc^  eine  3tnlei^e  ':SoI[ar  6e= 
fd)afft  unb  fie  gegen  ^a^iermarf  berfauft,  fo  übt  fie  bomit  ghjar  bor=^ 
gei^enb  einen  2>ru(f  auf  ben  2)ottarfur§  au§.  Sod^  bie  ©elbentlüertung 
Jüirb  bamit  nur  berlangfamt,  nic^t  pm  ©tillftanb  gebrad^t,  löenn  bie 
9iotenpreffe  i^re  Arbeit  fortfe^t;  ift  ber  SnterbentionSfonbg  erfc^öpft,^ 
bann  ge^t  bie  (Snttüertung  lüieber  rafc^er  bor  fic^.  i^at  ober  bie  9^oten- 
bemte^rung  toirfUd^  aufgef)ört,  tann  brandet  e§  Mner  3nterbention, 
um  bie  SDiarf  äu  ftabilifieren. 

9}ian  pflegt  borauf  ^ingulüeifen,  ba^  9iotenberme^rung  unb  ®etb= 
enttoertung  seitüc^  nic^t  gang  gufommenfalten.  Dft  bleibt  ber  ®etb- 
hjert  Söoc^en  unb  felbft  SRonate  f)inburc^  na^e^u  ftabit,  h)ä§renb  bie 
9Jotenmenge  ftänbig  hjöd^ft.  Sann  h^ieber  fteigen  SSalutenfurfe  unb 
SBoren^reife  rafd^  an,  tro^bem  bie  S^otenberme^rung  nid^t  rafcfier 
fortgebt  ober  felbft  berfangfamt  luurbe.  2)a§  ift  burd^  marfttet^nif^e 
SSRomente  gu  erftären.  Ser  ©Refutation  loo^nt  bie  SIenbenä  inne,  jebe 
58etüegung  gu  übertreiben.  2)ie  9Jlit(äufer  berftärfen  tk  bon  bei^ 
SSenigen,  bie  fic^  ein  felbftänbige^  Urteil  zutrauen,  eingeleitete  5lftlon 
unb  führen  fie  ju  bjeit,  fo  ta^  äunäc^ft  ein  9lüd^'c^lag  ober  guminbeft 
ein  Stillftanb  eintreten  mu§.  '^a^u  fommt,  ta^  Unkenntnis  ber  @runb= 
lagen  ber  ©elbtoertgeftattung  eine  ©egenbelnegung  auf  bem  SKarfte 
auSlöft.  Ser  S^eMant  ^at  bie  9loutine,  bie  fein  Süiftgeug  auSmad^t, 
in  ber  2lftien=  unb  gonbsf^jefulation  erlrorben;  iraä  er  bort  gelernt 
^at,  fuc^t  er  nun  auf  bie  SSatutenf^efulation  ju  übertragen.  (Sr  f^at  er= 
fahren,  ba§  Stftien,  bie  fel^r  tief  im  S^urfe  gefunfen  finb,  meift  günftige- 
(Sl^ancen  bieten,  unb  glaubt  barum,  ha^  e§  bei  SSaluten  ä^ntic^  fein 
muffe,  er  bewertet  bie  SSaluta  al§  ^ftie  be§  Staates.  *iJll§  bie  beutfc^e 
Ttait  in  Bürlcf)  10  gr.  notierte,  fagte  ein  S3anfier:  „3e^t  ift  e§  an 
ber  Beit,  SJlarf  ju  faufen.  Sie  beutfcfje  8Sol!§h3irt|df)aft  ift  ^eute  ^loar 
armer  al§  bor  bem  Kriege,  fo  ba§  eine  niebrigere  Söetoertung  ber  Waxf 
gerecfitfertigt  ift.  Socf)  ba§  beutfcfie  SSolf§bermögen  ift  geh)i§  nic^t  auf 
ttn  siüölften  Seil  be§  S5orfrieggbermögen§  gefunlEen;  bie  Tlaxt  mu§ 
alfo  noc^  fteigen."  Unb  al§,  bie  |)olni)cf)e  Waxt  in  Büricl)  auf  5  gr.  ge- 
funden bjar,  fagte  ein  anberer  S3anfier:  „Siefer  tiefe  Staub  ift  mir  un= 
eröörlid^.  ^olcn  ift  ein  rei(f)e§  Sanb;  e§  ^at  eine  blü^enbe  Sanbh3irt=- 
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fc^aft,  e^  ^at  öotä,  ^ot)te,  SJiiiteratöt;  ba  müBte  bie  55aluta  boc^  un= 
gteid)  pf)er  ftefien  i)."  ^iei'e  ^Beurteiler  öerfennen,  bo^  bie  S^etoertixng 
ber  ©elbeinpit  nic^t  bom  9tei(^tum  bes  SanbeS  abfängt,  )onbern  Don 
bem  5SerpItni§  älüi)cf)en  ©elbmenge  unb  ©elböebarf,  |o  ha^  aui^  ha^ 
reic^fte  Sonb  eine  jc^Iec^te  unb  ha^  ärmfte  Sanb  eine  gute  SSotuta 
f)abm  fann.  5)oci)  mag  bie  Theorie  biefer  53anfier§  auc^  fotfc^  fein,  unb 
mufe  fie  fc^UeBüc^  benen,  bie  fie  gur  9li(f)tfd^nur  i^red  SSerplten^ 
nef)men,  aüdj  SSerlufte  bringen,  uorübergefienb  fann  fie  'i)tn  9liebergong 
ber  SSaluta  berlongiamen  ober  gar  oufJ)olten. 

Sn  ben  So^i-'^n,  bie  bem  S^riege  borangingen,  nn^  in  ben  tier 
^riegsja^ren  l^oben  bie  Sc^riftfteller,  bie  bem  t)eutigen  S5äf)rung§c^ao» 
ben  23eg  bereiteten,  für  bie  Soslöfung  ber  3Bät)rung  oom  üJoIbe  geeifert. 
So  njurbe  aud^  empfof)fen,  an  Stelle  einer  unmittelbar  auf  bem  ®oIbe 
gegrünbeten  53äf)rung  eine  5föäf)rung  gu  fc^affen,  bie  nur  ein  fefteä 
Ulu§taufcf)bert)öltni§  gegenüber  bem  auglänbifcfien  ©clbe  oerbürge.  So^ 
Jneit  biefe  SSorft^Iöge  barauf  abjietten,  bem  Staate  bie  SSerfügung  über 
bie  ©elbtoertgeftaftung  gu  übertragen,  brauchen  ioir  fie  nid^t  nä^er  §u 
erörtern.  2)ic  SSerloenbung  be^  Sad)gelbe§  f}at  ja  gerobe  ben  3h'€cf, 
poIitiid)e  ©inflüife  bon  ber  9Jlittoirfung  bei  ber  ©elbn^ertgeftaltung  ouw= 
5uicf)IieBen.  5)a§  ©olb  ift  nid^t  um  feine»  ©langes  ober  um  anberer 
^j^QiifoIij'c^er  unb  c^emifc^er  (Sigenfc^aften  toillen  S^öftrungSgelb, 
fonbern  meil  S^erme^rung  unb  5ßerminberung  i'einer  9Jienge  bon  ben 
S3efe^Ien  ber  poUtifc^en  90^äcl)te  unabf)ängig  finb.  @»  ift  bie  entfcE)ei= 
benbe  J^unftion  ber  ®oIblüäf)rung,  baß  fie  bie  ©elbmengenbernnDe^ 
rungen  unter  ba§  ©efe^  ber  9tentabilität  ber  ©olbgctoinnung  ftellt. 

5Dlan  fönnte  anftatt  ber  @oIblüät)rung  eine  an  eine  auvtänbifc^e 
SBä^rung  angelel^nte  'SJä^rung  einfüf)ren.  Siie  SJlarf  ftünbe  bann  nic^t 
3um  ©olbe,  jonbern  ju  einem  beftimmten  auölänbi)"cf)en  ®elbe  in  einem 
feften  SSert=  unb  5lu§taufc^üerl)ältni5;  bie  9iei(^»banf  mürbe  äu  einem 
feften   Äurfe   Wavt  gegen  ha^  betreffenbe  ouglönbifd^e  @etb  in  un= 


^)  ein  Ofü^ret  ber  ungatifd^en  ©olojettepubU!  fagte  mir  im  fjrü^ja^r  1919: 
„S)ai  bon  ber  imgariic^en  Soifjetrepublif  ausgegebene  ^aptcrgelb  müfete  eigentlich, 
näd^ft  bem  tuififd^en  Selbe,  ben  ()5d§ftcn  Äut^  t)aben;  benn  ber  ungarifd^e  ©taat  ift 
burc^  bie  Söergeiellfc^aftung  beB  ^riüateigentuma  aller  Ungarn  näc^ft  9lu§lanb  3um 
zeid)ften  unb  mitl)in  auc^  jum  frebitmürbigften  Staat  ber  SBelt  geworben." 
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Begrensten  9)iengen  jeberäett  foufen  unb  öerfaufen.  SBirb  a[§  öirunb» 
läge  eines  berartlgen  o^ftemö  nicf)t  eine  georbnete  ©otbbä^rung  gc= 
toüf^lt,  bann  Irerben  gerabeau  unfialtbare  3uftänbe  geicf)affen.  Sie  Ifauf^ 
fraft  be§  beutfc^en  @elbe§  l^ängt  bann  bon  ben  Sc^toanfungen  jenes 
auSlänbifc^en  ©elbeö  ab;  bie  beutfc^e  ^otitif  [)at  fid)  tf)re§  ©inftuffes 
auf  bie  ©elbtoertgeftottung  sugunften  ber  ^^oütif  einer  augtänbifc^en 
Stegierung  begeben.  Soc^  auc^  tüenn  bie  5ur  ©runbtage  beS  beutfc^en 
©elbloefens  gelüä^tte  au§[änbi|c^e  SSäfjrung  im  5tugenbli[f  eine  \vof)U 
eingerid)tete  ©olbmä^rung  ift,  ift  e»  nic^t  ganj  auägefc^toifen,  ba^  fie 
einmal  in  späterer  3eit  bom  ©otbe  fosgetöft  lüirb.  9Uc^t§  )pxiä)t  t)a= 
für,  biefen  Umtoeg  5U  irä^Ien,  um  5U  georbneten  SSäfirungSber^ättniffen 
äu  gelangen.  6§  ift  nic^t  lüa^r,  baJ3  man  fic^  burc^  bie  :Unna^me  ber 
@oiblt)äI)rung  in  lüirtfd)aftUd)e  §lbl)öngigfeit  bon  ©ngtanb,  bon  \>m 
©olbprobujenten  ober  fonft  bon  irgenbeiner  9Jlac^t  begibt,  ^m.  ®egen* 
teil,  ef)er  berbient  bie  an  ba§  ©elblüefen  eines  auslänbifc^en  Staates 
angelernte  SSä^rung  ben  Flamen  einer  „SSo|aI[enlüät)rung"  i). 

S)ie  ^öe^auptung,  ha^  nic^t  genug  ®oIb  bor^anbcn  fei,  um  in  alten 
Säubern  ber  (Srbe  bie  (^olbtoä^rung  5U  ermöglichen,  ift  un^altbor.  @S 
fann  nie  ^ubiel  ober  gu  loenig  @oIb  für  ben  ©elbbienft  geben.  2)ie  ^reiS= 
geftaltung  forgt  bafür,  bo^  SSorrat  nnh  S3ebarf  fic^  beden.  ©S  ift  aber 
auc^  nid)t  gu  befürchten,  t)a^  burc^  bie  ^tüdfe^r  ber  Sauber  mit  ent= 
Werteter  Jßaluta  jur  ©otblrä^rung  bas  atlgemeine  ^^reisnibeou  allgu 
ftarf  gebrüdt  toerben  fönnte.  2)ie  ©otbborräte  ber  (Srbe  fiaben  feit 
1914  nic^t  ab=,  fonbern  angenommen;  ber  ©olbbebarf  bürfte  infolge 
bes  9itüdgangeS  bes  ^anbels  unb  ber  allgemeinen  SSerarmung  ouc^  nac^ 
bollftänbiger  aiüdte^r  jur  ©olbtoö^rung  e^er  kleiner  fein  als  bor  1914. 
Übrigens  bebeutet  ^iücffe^r  aur  ©olbtoä^rung  burdiaus  nid)t  Siücffe^r 
gum  ©ebrauc^e  effeftiben  ©olbgelbes  für  inlänbifd)e  3al)I^ungen  mitt= 
leren  unb  kleineren  Umfanges.  "ülud^  bie  ©olbfernlüä^rung  —  ber  g'old 
exchange  Standard  na^  ben  bon  9licarbo  1816  in  feiner  Sd)rift  Pro- 
posals  for  an  Economical  and  Secure  Currency  entlüid elten  ^'Oten  — 
ift  ec^te  unb  gute  ®olblüäI)rung;  bie  SBäl^rungSgefcridite  ber  legten 
Sct^rae^nte  ^at  es  flar  gegeigt. 

S)ie  Safierung  bes  beutfc^en  ©elbtüefenS  auf  einer  auSlänbifi^en 
©elbart  anftott  auf  bem  9Jietalle  ®olb  ^ätte  nur  einen  Sinn:  fie  fönnte 
ben  inflationiftifd)en  3d)riftftellern   unb   ^olitifern  bie  Umfe^r  er= 


')  Sögt,  ©d^aefet,  ßtofftfc^e  Satutaftabiafterungen,  -Hamburg  1922,  ©.  65. 
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leidstem,  inbem  fie  bo§  lüa^re  2Be)en  ber  9ieform  berfdirciert.  2)oc^ 
bic  erfte  SSorauöfc^ung  einer  jeben  trirffamen  g^eform  ift  eöen  bie  boll^ 
ftänbige  Übertoinbung  oüer  jener  £ef)ren  Dom  Gf)orto(t§mu§,  bon  efof)i= 
fctier  @etbfcl)ö|3fung,  bon  @ntt[)ronung  be§  @olbc§  unb  bom  ^rcigclbc. 
Sebe  UnKarfjcit  unb  ^olbfieit  toäre  f)ter  bon  Sd)abert.  man  muB  bie 
Snflationiften  jeber  9tid)tung  offen  nieberfömpfen;  mon  barf  ficf)  nic^t 
batnit  begnügen,  mit  i^nen  ^om^romiffe  ju  fcfiüeöen.  Mn  bie  Stelle 
b€§  ©cfiragiüortes  „Soö  bont  ©olbe"  muB  bie  Sofung  treten:  „Sog 
bon  ber  ftaatlicfien  SSeeinftuffung  be§  ®etblt)erte§". 

IV.  ®ie  9le(atiott» 

Benn  e§  auc^  ^eute  bon  feinem  SSernünftigen  me^r  öeftritten 
Irerben  fann,  bo&  an  eine  ^ebuitg  be§  Iturfeö  ber  ^a^iermar!  6i§ 
äur  ^ö^e  be§  alten  ©olbberteg  ber  äRarf,  toie  er  burd)  bog  ©efci^  bom 
4.  ^eäember  1871  unb  burcf)  bo§  ^ünsgefe^  bom  9.  3u(i  1873  feftgefe^^t 
n)urbe,  nic^t  gu  t)QnUn  ift,  fo  ftränbt  ficf)  boc^  noc^  moncfier  gegen  tcn 
«orfcf)Iog,  hm  augenbUtflictien  niebrigen  -S^urg  ju  ftabififieren.  eg  finb 
bicifacf)  gans  unftare  ^reftigerücfficf)ten,  tie  ha  ing  treffen  gcfütirt 
Serben.   Man  ^at  fic^,  in  unautreffenben  SSorfteUungen  über  bie  Ur= 
fodjen  ber  ©elbentlrertung  befangen,  baran  gelüöfint,  in  ber  „SSatuta" 
fo  ettüog  lüie  hk  mtk  hc&  «oterlanbeg  unb  beg  ©toateg  ju  crbliifen. 
ajian  berfennt,  ha^  auf  ben  ©etblüert  lebigtic^  bie  «erfcf)icBungen  im 
«er^öltnig  bon  ®elbnacf)frage  unb  ©erbangebot  unb  bie  9JJeinung  über 
bie  künftige  ©eftoltung  berSBäfirungg^oatiE  einloir^en,  unb  gtoubt,  ha^ 
in  einem  niebrigen  SJ^arffurfe  eine  ungünftige  58eurteirung  ber  ^oati= 
fctien  unb  tüirtfcfiaftürfien  Sage  beg  beutfcfien  «oHeg  pm  ^tugbriiife 
getonge. 

Sm  Saufe  beg  ^riegeg  ift  be^ou^tet  itjorben,  hie  „Valuta  beg 
©tegerg"  fei  fcfiliefeUcf)  bie  befte.  2)oc^  Sieg  unb  ^^ieberlage  im  gelbe 
fönnen  bie  ©elbtoertgeftaltung  nur  mittelbar  beeinfluffen.  «on  einem 
fiegreicfien  Staate  ift  im  oifgemeinen  äu  erhjarten,  ha^  er  c^er  ha^u  ge= 
langen  loerbe,  auf  bie  SnanftJrudjna^me  ber  9Joten^reffe  gu  oeräidjten; 
eg  loerbe  if)m  Ieict)ter  fallen,  auf  ber  einen  Seite  feine  ^2luggaben  ein^ 
äufffirönfen,  auf  ber  anberen  Seite  .trebit  su  finben.  ®iefelben  ®e= 
fiditg^unfte  f^recl)en  ober  ouct)  für  eine  günftigere  33eh)ertung  ber 
«oluto  beg  SSefiegten  in  bem  9KaBe,  in  bem  bie  griebengaugficl)ten 
njodifen.  3m  Df tober  1918  ftieg  bie  maxt  unb  auc^  bie  ^Trone;  man 
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bacf)te,  biiB  man  nun  mit  (Sinöämmung  ber  Inflation  and)  in  2)eut|'rf)= 
lanb  unb  Cfterreid)  red)nen  tönm,  eine  ßrmartung,  bie  jid)  freiüc^ 
nicfit  erfüUt  f)at.  3^ie  @ef(f)ict)tc  jeigt,  boß  bie  „3Sa(uta  be§  Sieger§" 
audi  i'ef)!  id)Ied)t  lüerben  fann.  Selten  tiat  e§  gtän5enbere  Siege  gegeben 
aU  bie,  bie  bie  amerifanifdien  ^nfurgenten  unter  'Saftiingtons  ?>-üf)rung 
fctiließlid)  über  bie  Gruppen  ©nglanbe  erfod)ten.  ^ic  amerifnnifdie 
2i?äf)rung  fiatte  baoon  feinen  Üfufeen.  3^  ftoläer  ficf)  ba»  Sternenbanner 
hob,  befto  tiefer  fanf  ber  itur«  be§  Stontinentalgelbes,  loie  ta^  öon  ben 
reöolutionären  Staaten  aue^gegebene  '43apiergelb  benannt  mürbe. 
Sd)üeBlidi  mürbe  e?,  gerabe  a[§  ber  Sieg  ber  Ütcbeüen  entfdiiebcn  Inar, 
ganj  mertloe.  9cid)t  anber?  mar  es  nid}t  longe  fpäter  in  ("^ranfrcid). 
5ro?i  ber  Siege,  bie  bie  9ieüoUitionet)eere  erftritten,  ftieg  ba§  "ii3K^taU= 
agio  immer  mefir,  bie-  id}IieBlidi  1796  ber  9JuUpunft  M^:>  (^e(blüerte§ 
erreid)t  mar.  .Jn  beibcn  Jäüen  batte  ber  fiegreidie  Staat  bie  ^nftation 
bi§  an  bie  Spi^e  getrieben. 

(jÄ  ift  öurdiauc-  unäutreffenb,  in  ber  „XeüalPation"  einen  „Stant»= 
banferott"  gu  erblid'en.  ^ie  Stabilifierung  bee  augenbüdüdien  —  nieb^ 
rigen  —  Stanbee  be^  QJelbmerte^'  ift,  audi  lücnn  man  fie  IsDigüd)  in 
^infic^t  auf  i{)re  SSirfungen  auf  bie  beftet}enben  Sdiulbüerfjältntffe  be= 
traditet,  etmac^  anbere»;  fie  ift  äugleidi  me{)r  unb  meniger  aU  Staat§^ 
banferott.  Sie  ift  mef)r,  infofern  fie  nid)t  nur  bie  öffentüdien  Scbulbeu, 
fonbern  audi  alle  ^riPatfdiuIben  trifft:  fie  ift  meniger,  einmal  infofern 
fie  ouf  ber  einen  Seite  auc^  bie  auf  'il^apiergelb  tautenben  e'yorberungen 
be§  Staaten  trifft,  auf  ber  anberen  Seite  aber  feine  auf  füngenbe  9Jtüu5e 
ober  frembe  5öäbrung  lautenben  5.^erpf[tditungen  nid)t  berül)rt,  bann 
aber,  meil  fie  für  alk  jene  Sd)ulblierbältniffe,  bie  in  '.ßapiergclb  fdion 
5ur  ßnt  beä  gegenioärtigen  .«urc-ftanbes  eingegangen  mürben,  obne 
boB  bie  'Parteien  auf  eine  öebung  be§  ©elbmerte«  gered)net  bitten, 
feine  5Serfdiiebung  bee  i^erfiältniffec-  ber  .S^ontrabenten  mit  fidi  bringt. 
Sßitl  man  bie  33efi§er  Oon  i)Jiart'forberungen  für  bie  'Jtad}teirc,  bie  fie 
jhjifdien  1914  unb  1923  erlitten  liahm,  entfdiäbigen,  bann  muB  man  e^ 
ouf  anbere  SBeife  tun  al«  burd)  .öebung  be^  i:iJlarff urfe* :  man  mÜBte 
burd)  öefeti  bie  in  biefer  3eit  entftanbenen  Sd)ulbuer[)ä[tnif|e  nad) 
ber  im  iJIugenblide  i^rer  ßntftel)ung  in  .S^roft  getoefenen  55elüertung 
in  auf  olte  ©olbmorf  (autenbe  SSerpfUditungcn  ummanbcin.  £b  man 
bomit  ben  gemünfd)ten  örfolg  eräielen  fann,  ift  Wot)i  p  beäroeifeln. 
2>enn  bie  gegenmärtigen  3n^aber  ber  gorberungen  finb  nid)t  immer 
biefclben,  bie  ben  5SerIuft  getragen  l)aben:  ber  grtjßte  ^eil  ber  burd) 

2* 
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Sn^aberpapierc  bcrförperten  ^rorberungen  unb  ein  fe^r  6eträc^tltd)er 
2;ei[  alkx  übrigen  gorberungen  f)at  im  Saufe  ber  ^ai)Tct  b^n  3n^aber  ge= 
hjec^fett.  Sei  ^ontoforrentüerpUniffen  aber  legt  |c^on  bie  [)anbel5= 
tec^nifd^e  unb  juriftifd^e  Struktur  be§  ©efc^äftes  ber  Seftimmung  ber 
im  Saufe  ber  ^af)xe  eingetretenen  SBäf)rungsgeluinne  unb  =5ßerlufte  bie 
größten  Sc^tüierigfeiten  in  ben  SSeg. 

S)ie  oKgemein  boIf5loirtfcI)aftncf)en  unb  befonbers  bie  ^anbel»* 
)joIitiicf)en  ^ßegleiteiicfieinungen  einer  jeben  SSeränberung  bes  inneren 
obje!tiöen  Saufcfilüertes  beg  @elbe§,  otfo  aucf)  eine§  Steigeng  ber  ^auf= 
froft  be§  ©elbes,  fpred^en  gegen  ^ßerfud^e,  ben  ©etbtoert  bor  ber  ®ta= 
bilifierung  erft  noc^  gu  ^eben.  2)er  augenbüctlic^e  Staub  bes  @elb= 
tüerteä  folt  ftabilifiert  Inerben. 

Solange  ber  ^rojeB  ber  ©elbentloertung  nocf)  im  ©ange  ift,  ift  e§ 
freiließ  unmöglich,  bom  „Staube"  bes  ©etbtoerteÄ  ju  )>red)en.  ^enn  bie 
SSeränberungen  be^  ©etbioerteÄ  öoUäieljen  fic^  nic^t  mit  einem  Schlage 
unb  glei(f)mäBig  in  ber  gansen  SSoIf^njirtfcbaft  unb  aUen  SBaren  unb 
Sienftleiftungen  gegenüber:  fie  fe^en  ficf)  notloenbigernjeiie  nur  fcliritt= 
roeife  unb  ungleichmäßig  burcf).  Sßefannt  ift  bie  Sioergenj,  bie  5lüifrf)en 
ber  in  ben  .Surfen  ber  fremben  ©elbforten  jum  5{u§brucf  getangenben 
S3eiüertung  be^  öelbes  unb  äUiifdien  feiner  i^auffraft  auf  ben  inlänbi= 
ftf)en  SBaren=  unb  SIrbeitSmörften  fürjere  ober  felbft  längere  3eit  bin* 
burc^  5U  beftel)en  bermag.  5Der  SSalutenfur»  ber  Sörfen  entfte^t  aU 
SpefuIationÄfure  immer  fd^on  unter  Serücffic^tigung  ber  tben  im 
@ange  befinblicben,  boc^  nocf)  nic^t  abgefdbtoffenen  S^auffroftberänbe= 
rung.  3nt  S^alutenfurs  getaugt  bie  ©elbentmertung  f(^on  in  einem 
frühen  Stabium  i^rer  aUmät)Iic^en  ßntmicttung  ooU  gum  ^u§bru(f, 
jebenfali;»  nod^,  bebor  fie  ficf)  atfen  üJSaren  unb  Sienftleiftungen  gegen= 
über  gan^  burd)gefet^t  {)at.  2)ocf)  bei  biefem  3ui-"ücfbleiben  ber  2Baren= 
:|3rctfe  f)inter  bem  Steigen  ber  58alutenfurfe  banbett  e§  fid^  um  eine  (är= 
fd)einung  bon  5eitli(^  begreuäter  S)auer.  S)enn  bie  ^ßotutenfurfe  Irerben 
in  letzter  Sinie  burc^  nic^t»  anbere§  beftimmt  al§  burd^  bie  S^ouffraft, 
bie  ber  ßinbeit  einer  feben  ©elbart  äufommt:  ber  .Sur»  mu^  fit^  in 
ber  §öl)e  feftfe^en,  bafe  bie  f  auf£raft  bie  gteid^e  bteibt,  gteidfibiet,  ob 
man  mit  einem  ©elbftücE  bireft  Söaren  einkauft  ober  ob  man  erft  ein 
©elbftücf  einer  anberen  SSatuta  bofür  ermirbt  unb  bann  mit  biefem  ein= 
fauft.  3luf  bie  5)auer  fonn  fi(^  ber  Äurs  bon  bem  Staube,  ben  baS^  $8er= 
pltni»  ber  ^auffraft  bebiugt  unb  ben  man  ben  notürlid^en  ober  ftati= 
fd^en  S^ur§  nennen  fann,  ni(^t  entfernen. 
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Um  ben  augenbücflirfien  8tanb  be§  @e(blrerte§  ftabtüfteren  ^u 
fönnen,  mu^  man  e»  juerft  ba5u  örtngen,  i)a^  bie  ©etbluertbetoegung 
5um  Stillftanbe  fommt;  erft  muß  ber  ©etbtoert  fte^en,  bann  erft  fann 
man  feinem  Stanb  Sauer  geöen.  93Jon  Irtrb,  toie  ic!^on  oben  aii§gefül)rt 
tüuvbe,  5unätf)ft  burc^  (Sinfteltung  ber  loeiteren  9Zotenberme^rung  bem 
gortfd)reitert  ber  ^"ffition  einen  2)omm  fe^en  muffen,  '^ann  mu^ 
eine  geraume  Süt  sugetoartet  merben,  bi§  fid^,  nad^  einigen  Sc^toan= 
Jungen,  bie  SSalutenfurfe  unb  bie  SSaren:preife  ange)3aßt  f)ab^n.  Sie 
ebenfalls  fc^on  au§  bem  oben  2)arge[egten  ^erborge^t,  bürfte  bies  nic^t 
einfad^  burd)  Steigen  ber  Söoren^ireife,  fonbern  jum  Seil  auc^  burc^ 
©infen  ber  SSaluten!urfe  erfolgen. 

V.  ®ic  ^ebcttfen  ber  *2lnptt9ct  ber  ^3<i^iutt9^-" 

bilanjtl^eorie"» 

Sie  tanbtäufige  ^uffaffung  gloubt,  ha^  bie  |)erftellung  georbneter 
SBö]^rung§berl)ältniffe  nur  bei  „oftiüer  ^Q^funQ^Bitfinä"  mögüd^  fei. 
(Sin  Sanb  mit  „^affiöer  Ba^Iungsbitanj"  fönne  ben  ©elbtnert  auf  bie 
Sauer  nic^t  ftabilifieren,  bie  SSerfc^led)terung  ber  SSatuta  fei  ^ier  or= 
ganifc^  begrünbet  unb  fönnte  toirffam  nic^t  anber^  befämpft  Icerben 
ol§  burd^  55e^ebung  ber  organifd^en  9Jiängel. 

Sie  3ii^ütfmeifung  biefer  unb  bertüanbter  (Sinhjenbungen  ift  in 
ber  Sel)re  ber  £luantität§t^eorie  unb  im  ®re§^amfc^en  @efe^  bereits 
enthalten.  Sie  Ouontitöt§t^eorie  äeigt,  ha^  in  einem  Sanbe,  in  bem 
nur  ©at^gelb  gebraucht  lüirb  (bie  purely  metallic  currency  ber  Cur- 
rency-Sfieorie),  ba§  ©efb  niemals  in§  ^uSlonb  auf  bie  Sauer  ab' 
ftrömen  fann.  Sie  S3eengung  auf  bem  ^nlanbämarfte,  bie  burc^  ba§ 
5lbfUeBen  eines  Seiles  ber  ©elbmenge  ^erborgerufen  lüirb,  ermäßigt 
bie  SSarenpreife,  bämmt  bamit  bie  ©infu^^r  ein  unb  förbert  bie  ^uS= 
fu^r,  bis  bie  inlänbifcfje  3Sirtfcf)aft  Juieber  mit  @elb  gefättigt  ift.  Sie 
ben  ©elbbienft  berfel)enben  (gbelmetalle  öerteilen  fic^  auf  bie  einjelnen 
^nbibibualmirtfc^aften  unb  mithin  autf)  auf  bie  einaelnen  58olfSlüirt= 
fcf)aften  nac^  Ma^Qabe  ber  ®röße  unb  ber  ^ntenfität  i^res  (^clh^ 
bebarfeS.  @taatIicE)e  (Singriffe,  hit  hüvd)  8tegulierung  Der  inter= 
nationolen  (^elbbetoegungcn  ber  SSolfslüirtfd^oft  bie  benötigten  &dh= 
mengen  fid^ern  Irollen,  finb  überflüffig.  SaS  unertoünfd^te  ^Ibftie^en 
bes  ©elbes  fonn  immer  nur  bie  golge  einer  ftaotlid^en  Snterbention 
fein,  bie  berfc^ieben  belüerteteS  @elb  mit  ber  gleichen  gefe^lid^en  3ö^I^= 
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traft  ausftattct.  5i((e§,  löa§  ber  Staot  5U  tun  f)at  unb  tun  fann,  um 
bic  Drbnung  be§  ©elbJücfenä  nicf)t  §u  äerftören,  ift  bie  Untertaffung 
foIcf)er  (Singriffe.  ^a§  ift  ber  .^ern  ber  ©elbt^eorie  ber  ftaffifc^en  ^a- 
tionalöfonoiTtie  unb  ifjrer  unmittelbaren  9iad)fo[ger,  ber  Curreiicy- 
Sifieoretifer  i).  Wan  tonnte  biefe  Öe^re  burcf)  bie  moberne  iubief ttlnfti= 
fd^e  2;^eorie  bertiefen  unb  au^geftalten,  borf)  man  fonnte  fie  uic^t  um= 
fto^en  unb  nic^tö  onbereä  on  i^re  'Stetfe  fe^en.  3)te  fie  bergeffen 
tonnten,  geigen  nur,  ta^  fie  nic^t  nationalöfonomifcE)  benfen  tonnen. 
SBenn  in  einem  Sanbe  bog  Soc^getb  burd)  .^irebit-  ober  burcf) 
3eid)engelb  erfe^t  burbe,  lueil  bie  burd)  "ba^  @efe^  oerfügte  ©teid)^ 
fe^ung  be§  in  Übermaß  ousgegeöenen  ^a)3ierg  unb  be>5  9)ktangetbe§ 
ben  9Jk(^ani5mu5,  'ö^n  ta^  ®re§t)omfc]^e  @efe^  befdireibt,  ou^^gelöft 
l^ot,  foll,  Jüirb  t)ie(fo(^  be^au^jtet,  bie  3o^lung§biInn5  bie  ^ßalutenfurfe 
Beftimmen.  5tud)  boö  ift  burd)au§  unäutreffenb.  ^ie  SSalutenturfe  finb 
burd)  bie  .^'auftraft,  bie  ber  (£in()cit  einer  feben  ©ctbait  jufommt,  ge= 
geben;  ber  ,tur§  mu^  fid),  tüte  fd)on  gefagt  iDurbe,  in  ber  ^ö^e  feftfe^en, 
t)a^  e§  feinen  Unterfd)ieb  au&moc^t,  ob  mon  mit  einem  ®elbftürf  un= 
mittelbor  SSoren  touft  ober  ob  man  bofür  erft  ein  ®elbftücf  einer 
onberen  SSotuto  erlüirbt  unb  bann  mit  biefem  einfauft.  Sollte  fid^ 
ber  S^urS  üon  bem  ©tonbe,  t)tn  bo§  SSertiä(tni§  ber  Souffroft  bebingt 
unb  ben  lüir  ben  natürlid)en  ober  ftatifc^en  .^?ur§  nennen,  entfernen, 
bann  ergäbe  fid^  bie  SDföglic^teit,  getoinnbringenbe  ©efdiäfte  burcö= 
äufüf)ren.  6§  toürbe  futratib  lüerben,  mit  jebem  öietbe,  bos  im  .^urfe 
gegenüber  bem  58ert)ältni§,  bog  fid)  ou§  feiner  S^auffroft  ergibt,  unter* 
töertet  erfd^eint,  SBoren  einsutoufen  unb  fie  gegen  jenes  ®elb,  bog  im 
^urfe  feiner  Souftraft  gegenüber  überbertet  ift,  5U  berfaufen.  Unb 
beil  fid)  foId)e  Ö)eU)innftmögIici)teiten  bieten,  h)ürben  ouf  bem  ii^otuten^ 
morfte  täufer  auftreten,  bie  für  bog  im  turfe  untermertete  ©elb  eine 
5yiad)froge  entfalten,  bie  ben  .^urg  fo  lange  in  bie  •§ö()e  treibt,  big  er 
feinen  ftatifc^en  Staub  erreicht  t)at  -).  S)ie  S^^otutenfurfe  ftetgen,  tonl 
bie  ©elbmenge  bermefirt  lüurbe  unb  bie  3Baren)3reife  geftiegen  finb.  (£g 
ift,  h)ie  fd)on  au§gefüt)rt  inurbe,  nur  ber  3:ed)nif  beg  Sßortteg  §uäu= 
fd^reiben,  bo^  biefeg  urfäd^tid)e  SSerbättnig  nic^t  ouc^  in  ber  5eitUd)en 
Slufeinonberfolge  ber  ßreigniffe  gum  ^ugbrud  gefangt.  3)ie  ©eftoftung 


')  Sgl.  meine  „S^corte  bc§  ®elbc§  unb  ber  Umtaufsmittcl",  SJtünc^cn  unb 
Seipäig  1912,  ©.  203  ff. 

^)  25gt.  meine  ''JUif)anbtung  „3at)Iinig§0t(an3  unb  S^alutenfurfe",  3Jlitteilungen 
be§  ?a)etbQnbcö  i3[teu.  Öanteu  unb  33anfier§,  II.,  1919,  ©.  39  ff. 
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ber  S^afutenfurfe  auf  her  S3örfe  nimmt  e&en  unter  bem  Gtnffu^  ber 
@)3efuIation  bie  ertoarteten  SSeränberungen  ber  3Baren|3retfe  borloeg. 
^ie  3at)IiinggbUanät^eorie  über)ief)t,  t)a^  ber  Umfong  be§  ^u^en- 
l^anbelg  ganj  unb  gor  bon  ben  greifen  aOE)ängt,  ba§  meber  em=  noc^ 
auögefüt)rt  luerben  fann,  tt)enn  feine  ^rei§unterfcf)iebe  beftet)en,  bie 
\>tn  ^an'i>d  gelüinnbringenb  machen.  Sie  f)aftet  an  ber  D6erftäc()e  ber 
(Srfcl}einungen.   2Ber  nur  ba§  beachtet,  U)a§  tägUc^  unb  ftünbüc^  on 
ber   33örfe    borgest,   fann,    ta&  fott  nic^t  beäJüeifett  Serben,  «ic^ts 
anbere§  fe^en,  ai§>  ha^  ber  jemeitige  Staub  ber  3iif)tung5biran5  für  %n- 
gebot  unb  9iac^frage  auf  bem  SSalutenmorft  ma^gebenb  ift.  S)0(f)  mit 
biefer  geftftellung  ift  bie  Unterfud^ung  ber  Sefttmmungägrünbe  ber 
Jßalutenfurfe  erft  eingeleitet;  fie  mu^  fii^  nun  frogen,  lüa§  ben  ie= 
heiligen  ®tanb  ber  3a^tung§bilanä  beftimmt.    Unb  ba  fann  fie  gu 
feinem  anberen  (Srgebni§  fommen  al§  gu  bem,  ba&  bie  ^^reisgeftattung 
unb  bie  burcf)  bie  ^rei§bifferen5en  au»ge(öften  .Saufe  unb  SSerföufe  erft 
bie  ^ß^tungsbilanj  auömad)en.   Sie  au^Iänbifd)en  SSaren  rönnen  bei 
fteigenbcn  SSalutenfurfen  nur  eingefüt)rt  merben,  inenn  fie  tro^  i()re§ 
l|o^en  IjSreifeä  Säufer  finben.  ©ine  Spielart  ber  3o5Iung5bitan5tf)eorie 
iüill  5lDif(l)en  ber  ©infu^r  (eben»tt)icf)tiger  unb  ber  entbef)r[ic^er  5lrtifet 
unterfc^eiben.  2eben§h)ic^tige  5lrtifet  müßten  um  jeben  ^4^rei2i  begogen 
merben,   Ineil  man   fie  fci^Ied)terbing5  nicf)t  entbehren  fönne.   '^af^tx 
muffe  ficf)  bie  SSaluta  eines  Sanbes,  taS'  auf  bie  Ginfu^r  (ebensluic^tiger 
Sßaren  au§  bem  ^^luslonb  angelniefen  fei,  felbft  aber  nur  minbermic^tige 
SSaren  au§§ufü:^ren  bermöge,  fortgefe^t  berfdjlec^tern.    9!Kan  bergi^t 
babei,  "ba^  bie  größere  ober  geringere  Sebenötoic^tigfeit  ober  (Sutbe^rli(^= 
feit  ber  eiuäelnen  ©üter  bereit*  in  ber  S^tenfität  unb  in  bem  Umfange 
ber  nacf)  i^nen  auf  ben  9J?ärften  entlüicfelten  9iac^frage  unb  fomit 
in  ber  ^öEie  ber  für  fie  beloitügten  ©etbpreife  refttos  3um  5tu§brutf 
gelangt.  SSenn  bie  Dfterreic^er  nocf)  fo  ftarfe§  S8ertongen  nac^  augtänbi= 
fc^em  SSrot,  gleifd),  .^obfe  ober  S^dn  t)aben,  fo  fönnen  fie  es  nur  be= 
äief)en,  toenn  fie  bafür  br^at^kn  fönnen.    SBenn  fie  me^r  einführen 
iüoUen,  muffen  fie  me^r  ausführen;  toenn  fie  nic^t  ^^abrifate  unb  öaC6= 
fabrifate  augfü^ren  fönnen,  muffen  fie  ^ftien,  Sc^utbberfc^reibungen 
unb  S3efi^titel  berfcf)iebener  5(rt  au^fü^ren.   2Senn  man  ben  9ioten- 
Umlauf  nic^t  berme^ren  mürbe,  bann  müßten  bie  greife  biefer  jum 
SSerfauf  aufgebotenen  Dbjefte  finfen,  njenn  bie  9iacf)frage  nac^  btn 
Importgütern   unb   bamit   i^re  greife  fteigen  foffen.    Ober  ober  e§ 
mü^te  ber  ^luftoärtsberoegung  ber  greife  ber  teben^loic^tigen  Prüfet 


24  SubtDig  ÜJlife?. 

ein  9^iebcrgang  ber  greife  bcr  entBcf)rIi(f)eren  'äxtitd,  beten  'ilnfauf  5U= 
gunften  be§  ?lnfauf§  jener  eingefc^ränJt  lüirb,  gegenüberfte^en.  $ßon 
einer  ollgemeinen  ^reisftetgerung  fönnte  bann  nid^t  bie  Stebe  [ein. 
Unb  bie  ^oi^funggöitanä  ioürbe,  enttoeber  burcfi  ©ffeftenaugfu^r  u.  bgl. 
ober  burc^  SRefirauäful^r  bon  entbe^rUd^en  ©ütern,  in§  ©teid^gelüic^t 
fomnten.  9iur  hseil  biefe  SSorauSfe^ung  nid^t  gutrifft,  nur  loeit  bie 
9JJenge  ber  untlaufenben  9^oten  bermeljrt  tnirb,  fönnen  tro^  be§ 
Steigen»  ber  Sebifenfurfe  bie  auglänbifc^en  SSarcn  nod^  immer  ein= 
geführt  toerben;  nur  hjeil  bicj'e  SSorauefe^ung  nirf)t  antrifft,  broffett 
ba§  Steigen  ber  ^ebifenfurfe  nid)t  gans  bie  (Sinfu^r  unb  förbert 
e§  nidE|t  bie  SluSful^r,  Bi§  bie  3o^tun9§öironä  iüieber  aftib  iuirb  i). 

®§  Bebarf  too^t  aud^  lEeineS  33elDeife§,  bo&  bie  ©)3efuIation  an  ber 
SSerfd^Ied^terung  ber  ^ebifenJurfe  feine  Srf)u[b  trägt.  S)er  2)et)ifen= 
f^efulant  fud^t  bie  borau§fid^tlic^en  Söeinegungen  ber  ^urfe  öoriueg^ 
gunel^men.  @r  !ann  baöei  aud^  fe^I  ge^en;  bonn  muB  er  ben  O^e^ter, 
ben  er  gemad^t  l^at,  aud^  Bü^en.  9^iemal§  ober  fönnen  bie  S^efutoitten 
auf  bie  2)ouer  einen  S?ur§  feft^alten,  ber  ben  SSerfiättniffen  be§  9}lorfte§ 
nid^t  enti:prid^t.  S)a§  iüiffen  bie  Siegierungen  unb  bie  ^otitifer,  bie 
ber  S^efulation  bie  Sd^ulb  an  ber  2Bö^rung§berfd^red^terung  ^u= 
fd^reiben,  red^t  h30^I.  SSären  fie  anberer  9Jteinung  über  Die  fünftige 
©nttnicEIung  ber  SSoIuta,  bonn  fönnten  fie  für  9^ed^nung  be§  Staaten 
ber  ^ouffefpefurotion  ot§  ^ontermineure  entgegentreten  unb  mit  einem 
©d^Ioge  nidf)t  nur  bie  Sebifenfurfe  ermäßigen,  fonbern  oud^  nod^  für 
bie  Stootsfoffe  einen  fd^önen  ©elninn  erzielen. 

^ie  olten  merfontiUftiftfien  ^i^^^tümer  molen  ein  ©ef^enft  an  bie 
2Bonb,  bor  bem  njtr  un§  nid)t  fürd^ten  foftten.  i^ein  58otf,  oudf)  nid^t 
taS:  ärmfte,  muB  ouf  georbnete  28äf)rung§ber^ärtnif)e  oerjid^ten.  9iic^t 
bie  Hrmut  be§  einäelnen  unb  ber  @e)omt;^eit,  nid^t  bie  Sßerfd^ulbung 
an  bog  SluSlonb,  nic^t  bie  Ungunft  ber  ^robuftiongbebingungen  treibt 
bie  SSoIutenfurfe  in  bie  |)ö^e,  fonbern  bie  3nf(otion. 

2)arum  finb  oud^  olle  SJlittef,  bie  pr  58eföm)3fung  ber  I)ebifen= 
l^ouffe  ongeloenbet  Inerben,  tnirfungstog.  SBenn  bie  ^nflottott  fort= 
gel^t,  bleiben  fie  o^ne  (Srfotg;  n^enn  eg  feine  Inflation  gibt,  finb  fie 
überflüffig.  ^og  luidEitigfte  biefer  Wützi  ift  bog  SSerbot  ober  bie  (Sin- 
ftf)rönfung   ber   ©infubr  beftimmter  @üter,  bie  mon  für  entbel^rlid^ 


^)  2lu§  ber  großen  Siteratut  toiü  td^  i)ier  nur  nennen:   ©rcgot^,  Foreign 
Exchange  before,  during  and  after  the  War,  Sonbon  1921. 
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ober  hod)  für  hieniger  unent6ef)rlid^  fläft.  Xie  Beträge  inlänbiicfien 
®elbe§,  bie  für  ben  5lnfauf  biefer  SBaren  aufgetoenbet  iüorben  trären, 
Serben  nun  für  anbere  S?äufe  beriüenbet  loerben;  e§  lüerben  boBel 
natürUd)  feine  anberen  @üter  in  58etrac^t  fommen  af§  folc^e,  bie 
fonft  in§  3lu§Ianb  öerJauft  n)orben  lüären.  2)ie  toerben  nun  gU  p^eren 
greifen,  aU  jene  finb,  bie  tia^  ^XuStanb  bafür  Bietet,  bon  ^ntänbern 
gefauft.  S§  fte^t  fomit  bem  9iü(fgange  ber  (Sinfu^r  unb  bantit  ber 
9?0(f)frage  nad\  2)eöifen  auf  ber  anberen  Seite  ein  gleicf)  großer  9tücf= 
gang  ber  5lu§fu^r  unb  bomit  be§  5tnge6ote§  an  Ssebifen  gegenüber, 
^ie  @infuf)r  lüirb  eben  burc^  bie  ßinfu^r  bego^It,  unb  nictit  burc^  ©efb, 
toie  neomerfontiUftifcfier  S!ilettanti§mu§  nod)  immer  glaubt.  SJitt  man 
bie  9iad}froge  nac^  Sebifen  toirflic^  einbämmen,  bonn  mu§  man  hzn 
ÜBetrag,  um  ben  man  bie  Sinfu^r  berminbern  Mil,  ben  ^ntänbern  — 
etina  burcf)  Steuern  —  tnirfUc^  fortnefimen  unb  gönäürf)  au»  bem  8Ser=^ 
fe^r  äiel)en,  i^n  olfo  oud^  nic^t  für  Staatäjmetfe  ausgeben,  bietme^r 
bernicbten.  S)a§  i^eißt,  man  mu^  2)ef[otion!§poUtif  treiben.  Statt  bie 
einfut)r  bon  Sc^ofolabe,  SSein  unb  ^^goretten  einäufc^ränfen,  mu^ 
man  ben  Seuten  jene  Beträge  abnehmen,  bie  fie  für  biefe  SSaren  be= 
ga^len  mürben.  2>ann  muffen  fie  enttueber  ben  SSerbraud^  biefer  ober 
ben  irgenbmetc^er  anberer  SSaren  einfc!^ränfen.  ^n  jenem  gotle  merben 
hjf  niger  ^ebifen  gefucl^t,  in  biefem  me^r  2)ebifen  angeboten  toerben  aU 
früfier. 

^o§  35erbot  be§  $8oIuten^amftem§  ift  ebenfo  menig  imftanbe,  \)^n 
^bifenmarft  ju  beeinftuffen.  SSenn  bie  58ebölferung  ^JU^trauen  in  bie 
SSertbeftänbigfeit  ber  9?oten  fiegt,  bann  ]üd\t  fie  einen  Jeil  if)re§  Waffen« 
beftanbes  in  frembem  @elbe  ansutegen.  äRad^t  man  i^r  bie§  unmögüc!^;. 
bann  merben  bie  Seute  entlneber  Ineniger  SSaren  unb  5lftien  berfaufen 
ober  mel^r  SBaren  unb  5lftien  u.  bgl.  faufen;  fie  loerben  aber  gemifj 
nic^t  me^r  9ioten  '\tatt  ber  85a(uten  t^cfaurieren.  ^n  jebem  gölte  Inirb 
burc^  biefe-o  SSer^atten  bie  ^u^fui^rfumme  berringert.  2)ie  !;)^ad^frage 
nod^  S)ebifen  für  Xt)efaurxerung§ätoecfe  berfd)minbet;  boc^  gleidiseitig 
finft  aud)  ha§>  Stngebot  an  S)ebifen,  bie  aU  ©egeninert  ber  5Iu§fu]^r 
in§  Sanb  fommen.  9Zur  nebenbei  fei  bemerft,  ba^  bie  Grfcf)merung 
bf§  SSalutent^efaurierenS  bie  5lnfamm(ung  eine§  Oteferbcfonb»  ber=^ 
äögert,  ber  bem  $8erfef)r  über  bie  fritifdie  ßeit,  bie  unmittelbar  auf 
ben  3itfammenbruc^  ber  Sgä^rung  folgt,  J^imoeg^elfen  Eönnte.  d^ 
könnte  fein,  ha^  biefe  ^olitif  einft  noc^  fc^mere  S^ac^teite  austöfen 
toirb. 
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&an^  unberftänbUcf)  ift  e§,  lute  man  auf  ben  CvJebonfen  fommen 
fonntc,  boB  bie  ©rfc^lrerung  ber  ^^(uefufir  ber  eigenen  9iotcn  geeignet 
fei,  ben  .^ur§  ber  2)ebiien  ju  ermöBigen.  SSenn  weniger  9ioten  ous  bem 
Sanbe  ge^en,  bann  muffen  me^r  Soren  ouögefü^rt  ober  loeniger  ein= 
gefüfirt  lücrbcn.  ^er  St'ur«  ber  9ioten  auf  ben  ouelänbifcfjen  ^-Börfen 
ift  nic^t  öon  ber  größeren  ober  geringeren  im  Stuölanb  befinbüd)en 
SDlenge  a6{)ängig,  fonbern  iton  ben  ^Jöarenpreifen.  5)aß  bie  auelönbififien 
Spefulanten  bie  5?oten  auffaufen  unb  anfammetn,  mithin  ^auffe= 
fpefulation  treiben,  ift  nur  geeignet,  itiren  iture  ^n  erp^en.  SSären 
biefe  bon  ben  fremben  Spefulanten  5urü(fgef)altenen  S3eträge  im  3n= 
lanbe  berbüeben,  bonn  f)ätten  fie  bie  SSarenpreife  unb  bamit  ben  ftati= 
fc^en  Sßalutenfur?  nod)  mef)r  in  bie  ipöfie  getrieben. 

5)et)ifeniierorbnungen  unb  ^cnifenjentralen  fönnen  bie  5^er= 
)d)Ied)terung  ber  5ßotuta  nic^t  ouft)aIten,  menn  bie  Inflation  fortgebt. 

VI.  ®aö  ^töutncttt  t>e^  SttP^tioni^mu^» 

5Run  ober  f)ören  mir  ben  (Siniüanb:  ©eorbnete  Sät)rungsöerf)äft= 
niffe  feien  ättiar  älüeifeUiiÄ  anftreben^iüert,  bocf)  e§  gebe  [)öf)ere  un"!) 
h)icfitigere  S'i^k  ber  2Sirtfc^aft$po(itif.  ^te  3«flQtion  möge  ein  großes 
Übel  fein,  aber  fie  fei  nic^t  bas  größte  Übet.  SSenn  e^  gelte,  bo^  9Sat€r= 
lanb  gegen  geinbe  5U  öerteibigen  ober  i^ungernbe  ju  crnötjren  unb 
bor  bem  5Serberben  5U  bemafiren,  fo  möge  bie  3Bäf)rung  immerhin  äu= 
grunbe  ge^en.  Unb  n}enn  ba«  beutfd^e  5^oIf  eine  ungeheuere  .S{riegyent= 
frf)äöigung  ju  entricf)ten  f)abt,  fo  fönne  es  fic^  md)t  anberö  Reifen  aU 
burcf)  bie  ^^flation. 

S'aÄ  ift  ein  ©ebanfengang,  ber  bon  bem  alten  inflationiftifdöeu 
Argument,  bo§  bie  boIf?lüirtf(^aftlic^en  Joggen  fortfc^reitenber  @elb= 
entircrtung  günftig  beurteilt  unb  bie  Inflation  ai^  anftrebenätoerteg 
3iel  ber  ^olitif  be5cicftnet,  Inol)!  äu  unterfc^eiben  ift.  ^i)m.  gilt  bie 
Inflation  —  unter  gegebenen  Umftänben  —  aU  boe  kleinere  Übef, 
bocf)  immerbin  oI§  ein  Übel.  ^i]m  ericf)eint  bie  ©elbentioertung  auc^ 
nirf)t  lüie  ben  5lnfiängern  ber  ^öölungsbitonät^eorie  als  ein  not= 
h)cnbige§  Ergebnis  einer  beftimmten  ©eftaltung  ber  ioirtfcf)aftücf)en 
SSerbältniffe.  Sie  SSerfec^ter  biefes  bebingten  ^rifirttiottic^mu»  geben, 
tüenn  and)  nic^t  offen,  in  ibrer  5(rgumentation  ju,  ha'^  bie  ^apiertnf(o= 
tion  unb  bomit  bie  burcf)  fie  belDirfte  ©elbenttüertung  immer  ein  Sr= 
äeugnie  ber  inf(ationiftifct)en  ^olitif  fei.  Sie  glauben  jebodi,  M^  ein 
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(Staat  in  Sagen  geraten  fönne,  in  benen  e§  bortei(()after  fei,  größeren 
iXbiin  burcl)  ha^  kleinere  Übet  ber  ^^ftotion  entgegenzutreten. 

9Jian  pflegt  ha^)  5lrgitment  be§  fiebtngten  3nfiotioni§mu§  mitunter 
ouc^  in  ber  SSeife  borzutragen,  ha\i  man  bie  3nfJ^ition  at§  eine  unter 
öeftimmten  ^ßoraugfc^ungen  ongeseigte  5lrt  ber  ^efteuerung  erüärt 
®g  fei  unter  Umftänben  öorteil^after,  bie  SSebecfung  be§  8toat§auf= 
toanbe§  burc^  Dieuau-cgaöe  bon  9?oten  üoräuneI)mett,  ftatt  bie  Steuer= 
laft  5u  erp^en  ober  ^Intci^en  auf5unel)men.  So  t)at  man  loä^renb  be§ 
Krieges  orgumentiert,  ai§>  e§  gatt,  ben  5luflüonb  für  Hrmee  unb  gtotte 
gu  öeftreiten:  fo  argumentiert  mon  ^eute,  ba  e§  gilt,  einem  Steife  ber 
58eöölferung  öillige  9cof)rung§mitte[  gu  liefern,  bie  S3etricßgaögänge 
ber  öffentüdien  llnternel)mungen  ((SifenOa^nen  u.  f.  f.)  p  Deifen  unb 
bie  3te)3arotion§5a5(ungen  ^u  beioerfftelügcn.  StRan  nimmt  bie  ;3Jifta= 
tion  §u  ^ilfe,  mo  man  nid)t  zur  ©rfjeöung  bon  Steuern  fdireiten  loiit 
unb  'i>lnleif)en  nid)t  aufzunehmen  bermag;  bas  ift  bie  SBa^rfjcit.  Unb 
e§  gilt  nun  zu  unterfud)en,  toarum  man  bon  ben  Oeiben  fonft  übüd^en 
äJfitteln  ber  ^efdiaffung  bon  ©elb  für  bie  5taat'cft)irt|d)aft  nid)t  ®e= 
brouc^  mad)en  fann  ober  toilt. 

Tlan  fann  p{)e  Steuern  nur  bonn  ergeben,  loenn  bie  Steuerträger 
mit  bem  3lüede,  für  'tl^n  bie  aufgebrad^ten  ^JUttet  berrtjenbet  loerben 
follen,  einberftanben  finb.  2)abei  ift  zu  beachten,  ha^  c§,  je  f)öf)er  bie 
©efamtfteuerfaft  mirb,  befto  fd)lbicriger  loirb,  bie  öffentüc^e  3Jleinung 
barüber  zu  täufdien,  bay  cä  nid)t  möglid)  ift,  bie  Steuern  ottein  burc^ 
bie  bünne  Oberfd)td)t  ber  S3ebötferung  tragen  zu  taffen.  "äud)  bie  Se= 
fteuerung  ber  9ieic^en  unb  be§  33efi^eö  toirft  fid)  in  ber  ganzen  SSotf§= 
loirtfdjaft  ou§,  unb  i^re  mittelbaren  ^otgcn  für  bie  minberbcmittetten 
Sd)ic^ten  finb  oft  empfinbtidjer  al^  bie  einer  unmittetbar  gteid)mä)3tg 
angelegten  S5cftcuerung.  ®iefe  ^ufammcnfjänge  mögen  bei  nicbrigeren 
Stcuerfä^en  biettcid)t  fi^loerer  zu  erfennen  fein;  bei  pf)cren  taffen 
fie  fi(^  faum  übcifetjcn.  6ä  Jann  übrigen^  feinem  3^öeifet  untertiegen. 
boB  man  ba§  Softem  ber  borlriegenben  „5Sefteuerung  bc^  ^Sefi^eä" 
faum  nod)  meiter  treiben  fann,  atö  in  ben  Staaten,  in  benen  :^nftati= 
oni^muö  t)errfd)t,  ^eute  fd)on  gefc^e()en  ift,  unb  ha}]  man  ]id)  mithin 
entfc^Iie^en  müßte,  bie  meiten  9Jiaffen  unmittetbor  zur  Seiftung  bon 
abgaben  beranzuzie^en.  ®a§  aber  fonn  eine  ^otitif  nid)t  loagen,  bie 
ber  3uftimmung  ber  9)iaffen  nur  fotange  fieser  ift,  at^  fie  i^nen  feine 
fid)tbaren  Dipfer  aufertegt. 

SSer  zbjcifett  boran,  ba$  bie  friegfü^renben  3Sötfer  (Büxopa§>  biet 
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)c[)neirer  friegsmiibe  geloorben  iüären,  hienn  il^nen  bon  i^rcn  ffttQk= 
rangen  ble  Stec^nung  über  bie  S^rteg§au§[agen  oFjne  SSerjug  Uax  unb 
offen  borgelegt  lüorben  luäre?  3«  deinem  Sanbe  (£uro))a§  fonnte  e§ 
bie  l^riegä^artei  bogen,  hcn  SKaffen  Steuern  gur  Söeftreitung  ber 
^riegSfoften  in  &eträd^tUd)em  Umfange  aufzuerlegen.  Settft  in  Gng= 
Tanb  hjurbe  bie  Sloten^reffe  in  S3elt)egung  gefegt.  2)ie  3nflötion  ^atte 
ben  großen  SSorzug,  ba§  fie  einen  ©d^ein  bon  loirt)d)aftüd^em  '&oi)U 
ergeben  unb  bon  9?ei(^tum§berme]^rung  berborrief,  'öa^  fie  bie  @elb= 
rerfinung  berfälfd^te  unb  baburd^  bie  S^a^itat§auf5ef)rung  berfd)Ieierte. 
S)ie  Inflation  lie^  bie  ©d^eingelrinne  ber  Unterncfimer  unb  ber  S^a^i= 
tauften  ouffommen,  bie  nton  aU  ©infommen  mit  befonberg  I)ol^en 
Steuern  belegen  Eonnte,  o^ne  ba^  bie  SJJenge  —  bielfad^  fetbft  bie 
©teueräa^ler  —  e§  merften,  baf5  ^ier  S^a^jitalteile  fortgefteuert  luurben. 
3)ie  3nftotion  ermögtid^te  e§,  bie  SSoIfSiüut  ouf  bie  „^riegggehiinnler, 
©d^ieber  unb  S^jelEuIonten"  ^u  lenfen.  ©o  eriüieä  fie  fid^  ai§>  bortreff= 
lid^eä  ^ft)dt)oIogifd^e§  Hilfsmittel  ber  ouf  ^erftörung  unb  SSernic^tung 
gerichteten  ^rieg§^3oIitif. 

SSo§  ber  S^rieg  begonnen  ^otte,  fe^t  bie  Dtebolution  fort.  Ser 
foäioüftifd^e  ober  ^olbfo^ialiftifd^e  ©toot  broud^t  @etb,  um  poffibe  S3e= 
triebe  gu  füf)ren,  um  3lrbeit§[ofe  ju  unterftü^en  unt  um  bem  SSoÜe 
billige  SebenSmittel  gu  liefern.  5lud^  er  fonn  bie  Wltt^i  uit^t  burd^ 
Steuern  aufbringen.  (Sr  Irogt  e§  nid^t,  bem  S5olfe  bie  SSa^r^eit  gu 
fogen.  S)o§  etatiftifd^^foatftlifttfd^e  ^rinsi^,  bie  S3o^nen  al§>  Staat§= 
onftott  5U  führen,  h3Ürbe  fd^nell  feine  SSolfgtümlic^Mt  berlieren,  luenn 
man  etbjo  eine  S^egiolfteuer  gur  S)edEung  be§  S3etrieb§obgonge§  ber 
Stootsbo^nen  einrieben  lüotlte.  Unb  bie  öfterreidf)ifd^ett  9JZoffen  ptteu 
fd^neller  erfonnt,  lüo^er  bie  9Jlittet  fliegen,  bie  bog  Sorot  berbilligten, 
toenn  fie  felbft  burd^  eine  S3rotfteuer  bofür  ptten  aufkommen  muffen. 

gür  bie  beutfd^e  ©toatStoirtfd^oft  ift  ^ier  fd^tedf)t^in  bo§  @nt= 
fd^eibenbe  bie  im  SSertroge  bon  SSerfoilleä  unb  in  ben  if)n  crgönäenben 
''^Ibfommen  übernommene  Soft  ber  9ieparotion§5ol)lungen.'  Sie  ^a^xe§>^ 
ber^jflid^tung,  bie  bem  beutfd^en  SSotfe  bomit  auferlegt  lourbe,  iüirb 
bon  |)elfferid^  ouf  gtoei  2)rittel  be§  beutfd^en  58olf§ein£ommcn§  ge= 
fdf)ä^ti).  Siefe  ^Inno^me  bürfte  tool^t  ju  ^od^  gegriffen  fein;  onbere 
©c^ö^ungen,  befonber§  bie  bon  frongöfifd^en  Sßeurteilern  gemod^ten, 
bleiben  lieber  äh)eifello§  toeit   hinter  bem  totfödfilid^en  SSer^öItni^ 


1)  aSgl.  ^elffcrid^,  S)ie  ^Politi!  ber  erfüHung,  3Jlünd§en  1922,  S.  22. 
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5urü(J.  3ei>ßi^foff§  fte^t  feft,  ba^  ein  fe^r  6eträ(^tUc!^er  Seif  be§  gegen= 
tüärtigen  beutfd^en  SßoffgeinfommenS  burc^  htn  hQm  9teic^e  auf= 
erlegten  Sribut  aufgejel^rt  n)irb,  unb  ba^  bie  Se6en§^o(tung  t>e§ 
beut)c^en  SSoifeÄ  tief  ^eraOgebrücft  h)erben  mü^te,  lüenn  man  bie  in 
jebent  ^at\xt  abjaftattenbe  Summe  ouö  bem  ßinfommen  fc^öpfen  lüiU. 
S)a§  fopitaliftifcfie  SSirtfcf)aft§fl)ftem,  ba§  fi(^  auf  beutfd)em  SSoben, 
toenn  ou(^  6i§  gu  einem  gelüiffen  örabe  burc^  bie  9tefte  be§  geuba[i§mu§ 
unb  ber  o6rig!eit§ftaatIi(^en  SSerfaffung  unb  burc^  baS'  5luffommen 
be§  ßtati§mu§  unb  be§  Sosialismu»  öefiinbert,  boc^  immerhin  inner= 
f)alh  nid^t  otläu  eng  gegogener  ©c^ranfen  entlriifetn  fonnte,  f)ot  in 
ben  (eisten  9Jlenf(^ena(tem  ben  beut)(^en  SSo^tftanb  berbietfac^t.  ®ie 
beutfd)e  $8oI!5lütrt|cl)aft  konnte  1914  me^r  ai§>  breimat  fo  biel  2Jienf(i)en 
ernähren  unb  babei  boc^  iebem  unüergteid^üc^  me^r  bieten  at§  l^unbert 
Sa^re  öor^er.  5)er  S^rieg  unb  feine  unmittelbaren  O^otgen  ^aben  bie 
Sebens^attung  be»  beutfc^en  $8o(fe^  Bereits  tief  ^erobgebrüdt.  5)er  fo^ 
gialiftifcfie  2)eftruftiontsmu§  i^at  biefe§  SBerf  ber  Serftörung  ifort=^ 
giefe^t.  S)ag  beutfc^c  SSoIf  h)öre  f)eute  öiet,  üiet  ärmer,  aU  e§  t)or  bem 
S^riege  toar,  auc^  toenn  e»  {"eine  SieparationSja^fungen  gu  Teiften  l^ätte. 
S)ie  Saft  biefer  58erpflic^tungen  mü^te  feine  SebenS^attung  auf  ben 
©tanb  ber  brei^iger  unb  bier^iger  ^af}xt  be^  öorigen  3a^i"E)unbertw 
äurücfraerfen.  G§  ift  gu  hoffen,  baß  bie  9lot  ber  3eit  3U  einer  Über^ 
Prüfung  ber  foäialiftifcften  ^beotogie,  bie  ben  beutfc^en  ®eift  ^eute  be= 
l^errfc^t,  führen  ftirb,  ha'^  e§  gelingen  U)irb,  bie  öinberniffe,  bie  ber 
l^ebung  ber  ^^robuftibität  f)eute  entgegenftel^en,  gu  befeitigen,  unb  bo^ 
eine  fcfiranfentofe  ©ntfattung  ber  im  .Kapitalismus  —  unb  nur  in 
i^m  —  ftedenben  ßntlnicffungSmögüc^feiten  ben  ©rtrag  ber  beutf^en 
Slrbeit  berbielfättigen  tnirb.  ®0(^  eS  gibt,  Irenn  man  bie  übernommene 
SSerpflic^tung  aus  bem  ©infommen  betfen  luill,  feine  anberen  SSege 
als  bie:  Weniger  bergel^ren  unb  me^r  erzeugen. 

SQ^an  fonn  freiließ  auc^  einen  2;ei(  ber  Soft  ober  fefbft  bie  ganje 
burcf)  Slusfu^r  bon  Kapitalgütern  abtragen.  5)ann  muffen  aus  beutfcfiem 
S3efi^  5iftien,  3ct)ulbber)cf)reibungen  i),  ©efcfiäftsanteite,  ©runbftücte, 
Käufer  an  SluStänber  beräu^ert  Serben.  5lucf)  bas  fc!)märert  ba§>  SSoIfS= 
einfommen,  toenn  aucf)  nict)t  für  ben  Slugenbticf,  fo  boc^  für  bie  Bufunft. 

S)amit  aber  finb  aucf)  äffe  SSege  geaeigt,  auf  benen  bie  ^?lbtragung 
ber  9teparationSberpffic^tungen  erfofgen  £ann.  Man  tann  SSaren  ouS= 


')  6§  fäQt  olfo  and)  bie  5lufno'^tne  einet  äußeren  Stnlei'^e  '^ier^er. 
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füllten,  bie  man  fonft  noc^  im  ^nlonb  t)er6raud)t  f)ätte,  über  .S^apital. 
SBcIc^er  2öeg  ber  ätuerfmö^igere  ift,  haS'  511  erörtern  geprt  nirf)t  in 
bie  ?Iufgabe  biefer  ^üuSeinanberfci^ungen.  lln$  faun  nur  bie  Jrage  ßc» 
fd)öftigen,  lüie  bie  9tegierung  borgeljen  fann,  um  Die  Saft  ber  S(^t}' 
lungen,  bie  äunäd)ft  bet  Üteic^efaHe  obliegt,  ouf  bie  einzelnen  Staat§= 
ßürgcr  o05Ult)äl5en.  Ssa  jinb  brei  SSegc  mögliri):  bie  Gintieöung  t)on 
Steuern,  bie  5lufnaf)nte  einer  inneren  *!JlnIeil)e  unb  bie  ^^u§ga6e  bon 
^a^iergelb.  SBeld^en  Don  biefen  brei  Segen  man  aud)  immer  lüöt)(en 
mag,  t)a§  ^Töefen  ber  Seiftung  an  ta^,  5luglanb  bleibt  unberüt)rt:  fie  ent= 
fd^eiben  nur  über  bie  SScrteilung  ber  Saft  5lütfc!^en  ben  otaatsbürgcrn. 
SBerbcn  bie  9)Uttel'  burc^  bie  ^^luflcgung  einer  inneren  51nlei^e  auf^ 
gebracht,  bann  muffen  bie  3eif^ner  ber  Slnteile  entlneber  i?apitül= 
bcftanbtcile  aöfto^cn  ober  i^ren  ^öerbrauc^  einfd^ränfcn.  SS^erben 
Steuern  au§gefd)rieben,  bann  miiffen  bie  Steuerjol^Icr  Dasfefbe  tun. 
2)ie  3[Ritte(,  bie  ber  9iegierung  au§  Steuern  ober  ^n(eif)en  .^ufließcn  unb 
bie  fie  jum  5lnfauf  bon  ®oIb  ober  2)ebifen  unb  ^Saluten  für  bie  C^r= 
fültung  il)rcr  auÄloörtigen  Sserbinbüdifeiten  berloenbct,  befc^affen  fid^ 
bie  Steucrsa^lcr  unb  bie  ß^if^rter  ber  §lnleit)e  burd)  55er!aut  bon 
^apitalgütern  unb  Sßaren  an  ta§i  5Iustanb;  bie  ^ebifen,  Die  au§  biefen 
SSerJöufen  inö  Sonb  ftrömen,  finb  e§,  bie  für  bie  Sebifenfäufe  ber  9ie= 
gierung  allein  gur  SJerfügung  ftef)en.  Solange  bie  iHegierung  ober 
feine  anberen  9Jiittel  ausjugeben  bermag  al§  bie,  bie  iljr  au»  Steuer^ 
ga^Iungen  unb  ^)Inlei{)ebegebung  5ufüefeen,  !önnen  i^rc  ^Jebifentäufe 
ben  ^reiö  beg  ®oIbe§  unb  be»  frembcn  ©clbesi  nid)t  in  bie  ^ö^e 
treiben.  Sie  fann  jeloeil^  nur  fobiel  @olb  unb  Sebifen  foufcn,  a[§ 
bie  Staot^^bürger  burd)  QSerfäufe  crioorben  t)abcn.  "itud)  bie  ^^reife  ber 
SSaren  unb  ber  2^ienft(eiftungen  fönnen  nic^t  fteigen;  fie  loerben  infolge 
b€§  maffen()aften  2lu»gebotes  el)er  finfen. 

3Benn  aber  unb  infolocit  bie  9tegierung  ben  britten  28eg  gel^t 
unb,  ftatt  Steuern  5U  erl)eben  unb  ^Jlnleilien  aufjulegcn,  neue  3^oten 
ausgibt,  um  bamit  @olb  unb  3)ebifen  gu  !aufen,  bann  treibt  iljre 
S^ac^frage,  ber  5uuöd)ft  nod)  fein  cntfpredienbeiä  'jJtngebot  gegenüberftebt, 
tcn  ^rei§  ber  frcmben  ©clbforten  in  bie  i^öl)c.  'Ohm  mirb  es  für  ba§ 
5lu^lanb  borteilf}aft,  'i'Jiart  gu  erloerben,  um  in  2)eut)d)ianb  .siV.pital- 
guter  unb  Sparen  5U  '»greifen,  bie  noc!^  nid)t  ben  neuen  SScr^ältniffcn 
entfpred)en,  ein^ufauf cn ;  biefe  .Släuf e  erft  treiben  bie  )^xci]C  in  S'eutfd)= 
lanb  in  bie  ^ö{)e  unb  paffen  fie  bem  SSeltmarftc-nibeau  loieber  an. 
©§  ift  alfo  aud^  Ijier  boäfelbe:  bie  Sebifen,  mit  tznm  bie  9teporotion§=^ 
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ber^fücfitungen  abgetragen  irerben,  ftommen  aus  5Serfäufett  öon 
bcut[cf)em  .tapital  unb  beutidiett  SBaren  nocf)  bem  ^lu^Ianb.  X^x  Unter* 
fcf)ieb  liegt  nur  barin,  'i>a^  bie  9iegierung  ^eöi|en  fauft,  mit  beren 
©egenloert  ber  ^tu^Iänber  erft  in  ^eutfcfjfanb  einfaufen  toirb,  ^tatt 
M^  fie  3}ebifen  erloirbt,  bie  ou§  fc^on  burd)gefül)rten  35er!äu|en 
ftommen. 

yRan  ertief)t  barau§,  ha%  bie  fortid)reitenbe  ©ntlücrtung  ber 
Wart  nid)t  bif  gotge  ber  9fte^arotion«5a{)lungen  fein  fann;  fie  ift  lebig= 
liä)  bie  Solge  ber  2;atfad)e,  bafe  bie  Üiegierung  fic^  bie  für  bie  3o^tungen 
erforberIicf)en  9J?ittel  burd)  9leuou6go6e  bon  9Zoten  6efcf)nfft.  2;ie- 
jenigen,  bie  ben  9Uebergang  be»  5[RarffurfeS  nic^t  auf  bie  :;^nftatiün 
fonbern  auf  bie  9ieparationeäa^Iungen  äurürffül)ren  löollen,  ineiien  bar= 
ouf  ^in,  ^afi  ha^  51u§bieten  t)on  9Jlarf  5um  B^ede  be^  ^^Infaufö  lum 
5>ebifen  burc^  bie  9f{egierung  ben  Tlaxftnx§>  erfd)üttern  mu^te  ^).  2)od^ 
h)enn  ber  ^Regierung  für  biefe  ^eöifentäufe  nur  bie  9}Zarf6eträge  jur 
SSerfügung  ftünben,  bie  i^r  au§  Steuern  ober  51nlei^en  ^ugeflofien 
finb,  h)ürbe  iftre  9iad)frage  ba§  'iJtngebot  nid)t  überfteigen.  9iur  ineit 
fie  neugefdiaffene  9Joten  auebietet,  treibt  fie  bie  ^ebiienfurfe  in 
bie  i)öl)e. 

^er  beutfdien  9tegierung  ftef)t  atferbing»  ein  onberer  5Seg  ^ur 
SSeberfung  ber  9ieporation§f(^uIb  nic^t  offen.  SBenn  fie  öerfud)en 
mollte,  bie  erforbcrlid)en  Summen  burd)  3tn(eif)en  ober  burcf)  Steuern 
oufäubringen,  toürbe  fie  feinen  ©rfolg  errieten,  ^ie  ^.jSoütif  ber  ^x^ 
füUung  fönnte,  loie  bie  2)inge  im  beutfc^cn  SSoIfe  gegenlnärtig  liegen, 
nid)t  ouf  bie  3uftii^mwn9  iier  9Jiei)r£)eit  red)nen,  menn  man  um  if)re 
rt)irtfc^aftlic^en  folgen  Hör  ^5eid)eib  loüfjte  unb  fid^  über  ii)xc  ^o]ten 
feiner  2öu)d)ung  t)ingeben  irürbe.  2)ie  öffentlid)e  9Jieinung  mürbe 
fid^  mit  elementarer  ©cioott  gegen  jebe  Öiegierung  menben,  bie  e§ 
berfud)en  looltte,  bie  ben  alliierten  5Jiäd)ten  gegenüber  übernommenen 
9SerpfIid)tungen  bolt  burdi^ufü^ren.  Db  bos  finge  ^olitif  fein  mag  ober 
nid)t,  boö  5u  unterfaid)en  ift  t)ier  nic^t  bie  Aufgabe.  Unb  cbeni'omenig 
fonn  bie  ^eftfteüung,  bog  ber  beutfc^e  3BäI)rung§berfori  nid)t  bie  un= 
mittelbare  5o(ge  ber  3te^oration§teiftungen  ift,  fonbern  nur  bie  gofge 
ber  90^eti)oben,  bereu  fid)  bie  beut)d)e9{egierung  bei  ber'iUufbringungber 


')  ©0  Statten  QU  in  ber  Siebe  bor  bem  Cbetftcn  3Rat  ber  3llliterten  in  6annea 
Dom  12.  Januar  1922  unb  in  ber  gjeic^ätos'irebe  tiom  29.  ÜJJürä  1922  (ogl. 
9tat!)enau,  ßannee  unb  öJcnua,  5ßier  Sieben  jum  Sieparatiotiöproblem,  Serlin 
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ajiittet  für  bie  9leparationö5a^[ungen  bebient,  etloa  beit  Sinn  fiaben, 
ben  i^r  franjöiifcfie  unb  anbere  au5länbifcf)e  ^oUtifer  beilegen:  ha^ 
e§  nämlic^  toeltpotitifc^  richtig  fei,  bent  beutfc^en  SSoffe  hie]t  fd)h)ere 
Saft  aufgubürben.  Unb  eö  ^at  bo§  atres  fc^on  gar  ni(f)t§  mit  ber 
3^rage  gu  tun,  ob  bie  gorberung  ber  ^lUiierten  im  ^inbliif  auf  bie 
SSaffenftillftanbc^bebingungen  ü6erf)aupt  unb  befonber§  in  i^rer  |>ö^e 
rec^tUc^  begrünbct  fei. 

i^üv  un§  ift  oUcin  eine  onbere  (SrfenntniS  bon  2Bi(^tigfeit,  ba 
fi€  un§  bie  poütifct)e  gunftion  ber  3nffation§ma^naf)men  erflärt.  SBir 
fo^en,  bo^  eine  9tegierung  fii^  immer  bann  genötigt  fie^t,  ^u  inftotio^ 
niftii'c^en  9[)loBnol)men  gu  greifen,  menn  )ie  ben  SSeg  ber  3lnlei^e= 
begebung  nic^t  gu  betreten  bermag  unb  ben  ber  58efteuerung  nic^t  gu 
betreten  lüogt,  meit  fie  fürchten  muB,  bie  B^ftimmung  gu  bem  bon 
i^r  befolgten  Stiftem  5U  berüeren,  Irenn  )ic^  i'eine  finangieUen  nnb 
oUgemein  loirtic^aftücfien  ?yoIgen  aii^u  fcf)nen  flor  entt)ülten.  80  toirb 
bie  3nflotion  5U  bem  loic^tigften  pi"t)^o[ogi)c^en  öilfs^^itter  einer 
SBirtfc^oftwpoIitif,  bie  ifire  ^yolgen  5U  öerfctiteiern  fuc^t.  9)ian  fann  fie 
in  biefem  Sinne  0(0  ein  SBerf^eug  ontibemolEratiicber  ^olitif  beseii^nen, 
ha  fie  burc^  3i^i^efü^rung  ber  öffentlichen  9JZeinung  einem  9iegieruttg§= 
fQftem,  hac-  bei  offener  2)arregung  ber  2)inge  feine  '^lugfid^t  auf  bie 
^ilügung  burd}  ba^  SSoIf  ^ötte,  ben  gortbeftanb  ermöglicht. 

Sie  3ttfIotionÄpoütif  ift  niemot«  bie  nottoenbige  ^otge  eine§ 
beftimmten  ft)irtfcfiaftltcf)cn  3uftonbes.  Sie  ift  immer  ein  6räeugni§ 
menfc^ticf)en  ^anbelns  unb  öon  SJlenfc^en  gemachter  i]So[itif.  SO^an 
bermefirt  bie  9Jienge  be»  umlaufenben  &iihtä,  fei  e§,  meit  man,  bon 
unricf)tigen  t^eoretif(^en  Stnfcbouungen  über  ta^  SSefen  ber  ®elbtüert= 
geftoltung  geleitet,  fic^  über  bie  folgen  biefe§  Zün§>  ni(^t  ftar  ift, 
fei  e§,  loeit  mon,  in  üoUer  Stenntniö  ber  SSirfungen  ber  Inflation, 
gerabe  bie  ©elbloertberminberung  au§  irgenbmefc^en  örünDen  an^ 
ftrebt.  (5§  fonn  bo^er  für  inflationiftifcbe  ^-)^otiti!  nie  eine  ©nt)c^ui;= 
bigung  geben.  33erut)t  fie  auf  unrichtigen  gelbtoertt^eoretifi^en  Se^ren, 
bann  ift  fie  unentfc^ulbbar,  meit  es  für  fatfc^e  Sbeorien  nie  unb  nimmer 
©nabe  geben  borf.  Seru^t  fie  auf  einer  beftimmten  Sinfc^ö^ung  ber 
SBii'fungen  ber  ©elbmertberminberung,  bann  ift  e§  miberfinnig,  fie 
„ent)"cf)ulbigen"  ju  tooUen.  SSenn  man  bie  ©etbioertüerminberung  be^ 
iüu^t  fierbeigefü^rt  f)at,  bann  f)at  man  fie  nici^t  ^u  entfcfiulbigen,  bie[= 
me^r  bargutun,  ba^  bie§  gute  ^olitif  gemefen  fei,  ba^  e»  h)irflicf) 
im  gegebenen  galt  ricf)tiger  fei,  bie  SSä^rung  gu  berfd^tec^tern,  ftatt 
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ettoa  \)ö^txi  ©teuern  gu  er^eöen  ober  bie  SifenBo^nen  au§  bem  Staats« 
BetrieB  in  bie  §änbe  ^riboter  üBerge^en  gu  loffeit. 

^ud^  bie  9fiegierungen  lüerben  hjieber  lernen  müfj'en,  i^re  5luS' 
gaBen  ben  einnahmen  anäu^affen.  ^er  <Ba^,  ba^  eine  9legierung  ba§ 
9flec^t  ^aBe,  fe^fenbe  aJlittet  burc^  9iotenauggoBe  ^u  erfe^en,  toirb  au§ 
bem  politifd^en  SBörterBuc^  berfc^toinben,  toenn  man  einmar  erfannt 
öaben  toirb,  ju  toetci^em  ©nbe  bie  Snftotion  führen  mu^. 

VII.  ®ie  neue  @c(bt)etfaffuttg» 

®en  ®runb=  unb  (Stfftein  ber  öorläufigen  neuen  @elbt)erfaffung 
lüirb  ba§  aBfofute  58erBot  ber  SluSgaBe  öon  nic^t  boE  burc^  ©ofb  Be= 
becften  Öloten  äu  Bilben  ^oBen.  ^Der  im  3iugenB(id  ber  Steuorbnung 
be§  ©elblüefenS  im  Umlauf  befinbtid^e  ^Betrag  öon  S3onfnoten,  5)ar= 
lel^ensfaffenfc^eineu,  9iotgelb  jegUd^er  ?lrt  unb  Sc^eibemünjen  toirb, 
aBpglic^  bes  @olbfc^o^e§  unb  ^ebifenborrateä  ber  Steid^sBanf  unb 
ber  ^riöatnotenBonfen,  al§  t^a^»  |)öc^ftauömo|  be§  beut^d^en  9Joten= 
umlaufet  feftgefegt.  Sine  (Srtoeiterung  biefesi  ^öc^ftou§maBe§  mu§, 
aBgefef)en  bon  ben  Bereits  ertoä^nten  (Srfeic^terungen  für  bie  Ouartat§= 
termine,  unter  alten  Umftänben  unterBteißen.  ^ebe  barüBer  ^inauö 
au§5ugeBenbe  S'iote  irgenbhjetc^er  '^xt  mu^  burc^  |)intcrtegung  bon 
@olb  ober  ®ebifen  in  ber  9ieic^§Bonf  bott  Bebecft  fein.  ^a§  tft,  tuie 
man  fie^t,  bie  ÜBerna^me  ber  ^ouptOeftimmung  ber  ^4^eelfd^en  S8anf= 
a!te  mit  atten  i^ren  9Jiänge[n.  ^oc^  biefe  SOlönget  ^aBen  für  ben  3lugen= 
Bticf  faum  eine  praftifc^e  S3ebeutung.  3^ür  un§  ^anbett  e§  fid^  äu= 
nöd^ft  nur  um  bie  58efeitigung  ber  ^^f^ation  burd^  ©tiUegung  ber 
9ZotenBreife.  tiefem  E)eute  atfein  an^uftreBenben  3iete  bient  bag  ftrifte 
5ßerBot  ber  5tuegaBe  bon  metattifc^  nicfjt  Bebecften  9loten  am  Beften. 
|)at  fic^  bie  neue  Drbnung  einmal  eingelebt,  bann  ift  e§  3eit,  barüBer 
nac^5ubenfen,  oB  e§  auf  ber  einen  ©eite  bietteid^t  nid^t  bod^  äh)edE== 
mä^ig  ioöre,  innerBafb  enger  ©renken  auc^  bie  9lu§gaBe  bon  metallifd^ 
nic^t  Bebecften  5Roten  gu  butben,  unb  oB  e§  auf  ber  onberen  Seite  nid^t 
notloenbig  fei,  aucf)  bie  5lu§gaBe  bon  anberen  UmtaufSmittetn  als  9^oten 
burc^  bie  5luffteltung  bon  SSeftimmungen  üBer  bie  ^affenfü^rung§= 
gut^aBen  unb  ben  od^ed-  unb  ©iroberfel^r  ber  S3anfen  äu  Befd^ränfen. 
5£)ann  loirb  aBer  lieber  bie  grage  ber  S3anffrei^eit  grunbfä^lid^  erörtert 
hjerben  muffen.  5Dod^  ba§  altes  fann  man  einer  f^äteren  3cit  üBcr= 
laffcn.  S)er  ^lugenBlitf  Braucht  nichts  anbereS  als  ha^  SSerBot  ber  9lug= 
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floBe  metallifd^  nic^t  Bebetfter  9^oten,  unb  me^r  faitn  im  ^ugenBlicf 
cmä)  nid^t  geleiftet  toerben.  §öc^ften§  Jönnte  fd^on  je^t  bie  $öe)(^rän!ung 
ber  UmIauf§mitteIau§gaBe  audj  auf  bie  ©irogut^aBen  ber  9leicf)§banf 
cntSgebe^nt  Irerbeni).  SSon  entfcf)eibenber  SSid^tigMt  fann  bie§  afier 
itid^t  fein,  ba  bie  gegenirärtige  ^nftotio"  l'i«^  auSfc^tieBUcf)  burc^ 
9^otenau§gaBe  boKäogen  l^at  unb  öolläiefien  fann. 

©leic^ä^itig  mit  ber  (Srlafjung  beS  JBerBotes  ber  SluSgabe  öon 
metalUftf)  nid^t  Bebeiften  DZoten  ift  ber  ifteic£)§Bonf  bie  SSerpfUc^tung 
aufäuertegen,  jebe  i^r  äum  Slnfaufe  angebotene  SOienge  ©olb  gu  bem 
ber  neuen  3leiotion  genau  eittfprec^enben  greife  gegen  9^oten  onäu= 
foufen  unb  jebem,  ber  il^r  beutfcfie  9ioten  in  ^a^lung  ju  geben  bermog, 
jebe  berlangte  SJlenge  @oIb  gu  bemfetben  greife  ^u  berfaufen.  Samit 
Joirb  bie  beutfc^e  SSä^rung  gu  einer  ©etbfernlra^rung.  @§  lüirb  fpäter 
einmal  gu  :prüfen  fein,  ob  man  auf  ben  effeftiben  ©orbumtauf  im 
Snnern  bouernb  beräid^ten  barf.  2Jtan  loirb  babei  forgfältig  gu  crtoägen 
l^aben,  ob  bie  t)öl^eren  Soften,  bie  bie  Slufredfjter^altung  einer  effef= 
tiben  ©olbäirMation  im  ^nlonb  erforbert,  nid^t  reid^tid^  baburcf) 
aufgelüogen  toerben,  ba^  fie  e§  ermöglidjen  Irürbe,  bie  SSeböÖerung 
be§  ®ebraud^e§  ber  9ioten  gu  entloöf)nen  unb  fo  öietleic^t  itünftigen 
S3eftrebungen  gur  übermäßigen  Slusgabe  bon  mit  ^rt'ttngäfurg  ber= 
fel^enen  9loten  borgubauen.  S)od^  für  ben  Slugenbliif  genügt  sJoeifeUog 
bie  @oIb!ernn)äE)rung.  2)en  9^oten  fonn  bann  borläufig  noc§  bie  gefe^= 
lid^e  3ttl^Chaft  für  atte  3a£)Iungen  o^ne  ©efo^r  öetaffen  bleiben. 

2)od)  e§  muß  gong  befonberS  barouf  ^ingeioiefen  lüerben,  ha^ 
bie  @inlöfung§berpflic^tung  ber  9leic^&ban!  in  ftrengfter  SSeife  auf= 
äufaffen  ift.  Stite  jene  Äünfteteien,  burd^  bie  bie  euro)3äifc^en  3entral= 
notenbanfen  in  ben  legten  Sßt)r5e^nten  bor  bem  SSeltfriege  berfud^t 
l^oBen,  eine  Slrt  ©olb^rämien^olitif  gu  treiben,  ptten  p  unterbleiben. 

S)ie  nad|  biefen  (^irunbfä^en  geleitete  9ieic^§banf  mirb  nun  freiließ 
nid)t  in  ber  Sage  fein,  bem  ©elbmarfte  9Jiitte[  gur  SSerfügung  gu 
[teilen,  bie  fie  burd^  bie  SSermei^rung  be§  Umtaufet  metaüifd^  nic^t  be= 
betfter  9'ioten  gehjonnen  l^at.  @ie  toirb,  abgefe^en  bon  ben  9)löglid|= 
leiten,  bie  ifir  ber  ©iroberfei^r  bieten  fonn,  toenn  er  bortäufig  feinen 
S5eftf)rönfungen  unterloorfen  loerben  foEte,  nur  fobiel  fierlei^en 
fönnen,  al§  fie  au§  il^ren  eigenen  9Jlittetn  unb  au§  htn  if)x  bon  i^ren 
^rebitoren  gur  SSerfügung  geftettten  2Jiittetn  l^erlei^en  fann.  S)ie  in« 
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ftationiftifc^e  SSermel^rung  be§  ^lotenumloufes  gugunften  beS  ^rtbaten 
<^rebttöebarfe§  iüirb  efienfo  ausgefc^loffen  fein  ioie  bie  äugunften  be§ 
öffentlicEien.  ^te  Jöanf  hjirb  ni(^t  in  ber  Soge  fein,  eine  ^^^oütif  ju 
betreiBen,  bie  e§  immer  toieber  berfuc^t,  hm  Bin§fu§  be§  9Jlarfte§ 
Jünftlicf)  gu  ermäßigen. 

®ie  in  ben  borangei^enben  SlBfd^nitten  borgebrac^ten  Slusfül^* 
rungen  übet  bie  ^a^Iu^SSöil^ttnätlleorie  geigen,  ba^  bie  9leid^§Banf  bei 
biefer  SSerfaffung  nid^t  ©efo^r  loufen  lüirb,  i^ren  33eftanb  an  ©olb 
unb  ^ebifen  on  taä  ^usfanb  gu  berlieren.  5)omit  nic^t  bie  3«tänber, 
bon  M'i^tiamn  gegen  bie  fünftige  Jöanf^olitif  erfütit,  bie  flöten  gegen 
®olb  unb  Sebifen  nmgutaufc^en  fu(^en,  genügt  bie  S3eftimmung,  ba| 
bie  S3anf  in  ben  erften  ^a^^en  ber  neuen  SSerfaffung  nur  ©otbbarren, 
nid^t  aucfi  ©olbmünäen,  unb  nur  größere  Stbfc^nitte  auälänbifc^en 
®elbe§  unb  auf  l^ö^ere  S3eträge  lautenbe  Sebifen  gegen  il^re  Ifioten 
abäugeben  ber:pfüci^tet  fei.  S)ann  lüirb  e§  nic^t  mögtid^  fein,  ba§  bie 
^ioten  ou§  ber  3ii^tation  ausgefd^attet  toerben.  ^m  Anfang  luirb  biel= 
leidet  eine  größere  ©urnme  ber  Sßanf  entzogen  unb  t^efouriert  toerben; 
fobalb  jebod^  ein  geioiffes  SSertrauen  in  bie  Seftänbigfeit  be§  neuen 
©elbeg  eriood^t  fein  h3irb,  loerben  bie  angefammelten  §orte  an  fremben 
Statuten  unb  ®o(b  in  bie  5ßan?  fliegen. 

^oB  bie  9?eid^§bonf  ouf  jeben  SSerfud^  bergid^ten  folf,  ben  ftd^ 
ou§  ten  SSer^ättniffen  be§  @elb=  unb  ^apitalmorftes  ergebenben  3tng= 
fa^  burd^  bie  ©rtüeiterung  be§  9^otenumIaufe§  gu  unterbieten,  loirb  bie 
ßriti!  be^  naiben  S«fitttiont§mu§  ber  @efd^äft§toett  um  fo  me^r 
^«raugforbern,  aU  bie  ©c^iüierigfeiten  ber  S^rebitbefd^affung  für  bie 
beutfc^e  SSoIfStüirtfd^oft  in  ben  näd^ften  3<i^ren  Irad^fen  toerben. 
5)ie  ^uffaffung  be§  @efd)äftömanne§  hjeift  ber  S^ntiainotenbant 
bie  5lufgobe  gu,  für  billigen  ^rebit  p  forgen,  unb  glaubt,  ha'^  bie 
58anf  fic^  bem  äöunfd^e  ber  ^rebitbebürftigen,  burd^  Sd^affung  neuer 
S^ioten  l^rebite  ^n  gehjä^ren,  nid^t  berfagen  bürfe.  S)ie  ^i^J^tümer  ber 
engUftfien  S3anfing=S^eoretifer  finb  fc^on  feit  ^Q^räefinten  in  S)eutfc^= 
lanb  l^errfc^enbe  SlJteinung,  unb  neuerbingä  ^at  fie  S3enbijen  burc^ 
feine  „3:t)eorie  ber  flaffifcfien  @etbfcf)öpfung",  bie  fie  in  einer  für  bas 
SßerftänbniS  be§  Saien  fapareren  gorm  toiebergibt,  gerabe^u  holU' 
tümüd^  gemad^t.  9Jion  bergi^t  immer  lieber,  bo|  bie  mit  bem  leicht 
irrefü^renben  Slugbrud  @elbfna^|)]^eit  bejeid^nete  SSerteuerung  ber 
ßrebitbefc^affung  auf  bie  Sauer  burd^  inf(ationiftifdf)e  9JiaBna^men 
nlö)t  beJäm)3ft  unb  ba^  ber  3tn§fu§  auf  bie  Sauer  burd^  SSerme^rung 
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ber  Umlaufämittet  nic^t  ermäßigt  toerben  fann^).  Sie  SSermcl^rung 
ber  Umlaufsmittel  fnf)xt  immer  gum  Steigen  ber  SBaren^reife  unb 
ber  ^urfe  ber  Sebifen  unb  Jßaluten. 

VIII.  ®ie  ibco(ogtf(^e  OSebeutung  bet  ^Icfotm» 

2)ie  grob  moterialiftifc^e  Sluffaffung,  bie  fic^  unfere  3eit  für  bie 
©rHörung  jeglichen  ©efc^el^enS  jurec^t  gewimmert  f)at,  fielet  in  ber 
©elbenthpertung  einen  burd^  beftimmte  „materielle"  Urfad^en  betüirften 
SSorgang  unb  fud^t  natf)  irgenbh)elc^en  it)äf)rung§tei^ni[cf)en  SJfitteln,  um 
fie  äu  be!äm)3fen.  SDlon  merft  nid^t  ober  ioill  nic^t  merfen,  ha^  bie 
Söuräeln  ber  ©elbentloertung  ibeologifc^er  9latur  finb.  9üc|t  bie  „h)irt= 
fc£)oftIic^e  Sage"  Bringt  bie  (^elbenttoertung  mit  fid|,  fonbern  bie  in= 
flationiftifcfie  ^otitif.  So§  Übel  ift  geiftiger  9lrt.  Sa§  SSerJennen  be§ 
SSefenS  be§  @elbe§  unb  bie  fd^tefe  ^Beurteilung  ber  folgen  ber  ®elb= 
enttoertung  |aben  bie  nun  allgemein  beflagten  Buftänbe  gefd)affen. 
2)er  3ntlotioni§mu§  ift  oud^  feine  ifolierte  ©rj'd^einung ;  er  ift  nur  ein 
©lieb  be§  gefamten  Irirtfcfiaftg^olitifc^en  unb  foäialpf)ilofo)3l)ifc^en 
SbeengeMubeS  unferer  3eit.  (Sr  geprt  gum  3m^erioli§muS,  pm  a)Uli= 
tori§mu§,  gum  ^rotettionigmuä,  gum  (gtati§mu§,  gum  @05iali§mu§  h)ie 
bie  @ut-®elbs^olitilE  ber  ©olbtoä^rungsleute  gum  Siberali§mu§,  ä««t 
greiftanbel,  gum  ta:pitali§muö,  gum  ^oaifigmus  geprt  ^atte.  Unb 
luie  bie  SBeltfotaftro^^e,  bie  über  bie  9Jtenfcl)l)eit  feit  1914  |erein= 
gebroclien  ift,  fein  ßlementarereigni§  ift,  fonbern  ba§  nottoenbige  er= 
gebnis  ber  ^been,  bie  unfere  3eit  bel^errfd^en,  fo  ift  auc^  bie  3errüttung 
be§  ©elbioefeng  nic£)t§  al§  bie  notmenbige  S'olge  ber  ^errfd^oft  be= 
ftimmter  gelbioertpolitifd^er  ^i'eologien. 

Sie  etatiftifd^e  S;i)eorie  l)at  alte  ge|ellfct)oftlid^en  ©rfc^einungen 
burö)  ba§  SSirfen  bon  gel)eimni§bollen  9Jlac^tfo!toren  gu  er!lären  ge= 
fucf)t.  @ie  l)ot  beftritten,  ba^  e§  gelingen  fönnte,  ©e^e^e  ber  ^rei§= 
bilbung  aufäugeigen.  ©ie  l^at  in  SSerfennung  ber  S3ebeutung  ber  SSarem 
))reife  für  bie  S3ilbung  ber  glüi^d^en  melireren  ©elborten  beftel^enbcn 
5lu§taufcl)ber^ältniffe  äJoifclien  „^öinnentoert"  unb  „5lu^entoert"  be§ 
@elbe§  gu  unterfc^eiben  unb  bie  SSeränberungen  ber  SSalutenlur^e  auf 
bie  3o:^lung§bitanä,  ouf  bie  Sxitigfeit  ber  ©Refutation  unb  auf  :politifc[)e 
goftoren  gurütfäufü^ren  gefud^t.    @ie  l)at  bie  S3anfing=2el)re  regi^iert. 
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o^ne  irgenbtoie  auf  bie  gelric^tige  .^ritif  ber  ©urrenctj^Se^re  gu  aci^ten. 
Sie  f)at  fc^üeptic^  bie  Se^re  ber  Äanoniftert  unb  mittetalterlid^en 
^ofiuriften  toieber  erneuert,  ba^  ba§  @e(b  ein  ©efc^öpf  be§  Staates 
unb  ber  Stec^t^orbnung  fei.  80  t)at  fie  ben  geiftigen  S3oben  borbereitet, 
ouf  bim  i'iä)  ber  3nfIationi§mu§  ber  testen  3a^re  enttüideln  fonnte. 
9!Jfan  irrt  baf)er  fe^r,  Irenn  man  meint,  man  fönnte  iDieber  gu 
georbneten  SSä^rungSberl^ältniffen  gefangen,  o^ne  ha^  fic^  in  ber 
SBirtfc^aftgpoUtif  SSefenttid^e§  ^u  änbern  Brauchte  .  2öa§  pnäc^ft  unb 
in  erfter  Sinie  nottut,  ift  bie  'übhf)i  öon  afCen  inflationiftifc^en  Srr= 
lehren,  ^oc^  biefe  5l6fe]^r  fann  nic^t  bon  3)auer  fein,  menn  fie  nic^t 
burd^  boftftänbige  So^Iöfung  be§  S)enfen§  bon  allen  im^eriaüftifc^en, 
militariftifc^en,  proteftioniftifc^en,  etatiftifcfien  unb  foäialiftifc^en 
^ti^m  feft  begrünbet  toirb. 


©elbrec^tlii^e  ^robleme  ber  Stabi-- 
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g3on 
gj^inifter  a.  <3).  Dr.  ^rang  ^tein  (^icn). 


^aft    immer,   lüenn    5öe§ie^ungen  ^luifcfien  ®e(b  unb  atec^t  er= 
örtett  itierben,  erluartet  man  nom  Steckte  5U  Diel.  Sd^on  bei"  5iomtuo= 
li^mm   öerfäUt    in  biefen   Irrtum,    ber   im  pofitiben  JRec^te  viller^ 
luegeii    begegnet.    Über   bie    SSä^rung§=    unb    SJ^ünagefe^e  gef)t  ,bQ& 
befonbere  Stecht  bee  ©elbee  faum  löeiter  ^inoug,  a[§>  ba'^  e§  Scftu^ 
gegen  ^erfäffc^ungen  gibt  unb  recf)t^gefcf)öftUc^  in  (Sinaet^eiten  bon 
bem  9tecf)te  anberer  ©üter  ablt)eicf)t.  ©^  fann  ficf)  nicf)t  babon  ablöfen, 
boB    e§   ein    ßmeitgeboreneg  ift.   2)ag  ®elbrect)t  lüuraelt  nämüd)  in 
ben    aUmüf)üd)   ^um   ©ebrautf)  geworbenen  Diegetn  be§  allgemeinen 
©üteraustaufc^es,   unb  ^a»>  i^m  (Eigenartige  lüirb  ftd^  üoräugötoeife 
im   ^Infcbfuffe    on    feinen   2)ienft   aB    2;aufcf}bennittler    au^gebilbet 
baben.  9lucf|  bie  erften  'jJlnfä^e  beö  rechtlichen  @eIbicf)u^e^o  loaren  feine 
Söefonberbeit  be»  ©etbe».  @ie  mögen  bielmefir,  inie  ber  5cf)u^  anberer 
®üter,  Slugffuß  bes  3nfttnfte§  ber  fRaiienjicfier^eit  geluefen  fein,  bei* 
nad^  Sefter  g.  Söarb  bem  "ilblüeicben  bom  Überfommenen  entgegen^ 
arbeitet,  ^en  ^au^tanteil  an  ber  ®efc^icf)te  ber  regetnben  unb  fcf)ü^en= 
b€n   ©elborbnung    \)aha\    33irtfcf)aft  unb  StaatSgetüalt.    '^aä  M^d)t 
))flegte  ficb  äu  ^ieuerungen  im  ©etblüefen  nur  aufauraffen,  lüenn  bie 
SSerfel^rsübung   nic^t  mef)r  genügte,  entartete  ober  bie  Staatsmacht 
bo§  ®elb  5U  i^rem  ^ßorteite  ausbeuten  looKte.  2)a§  befc^ränfte  ficf)  äu= 
meift  auf  SSä^rungägefe^e  unb  auf  'i^a^  ©ebiet  bes  Sc^ufbenrecbteg. 
S)ie  feinere  S)urd^bitbung  be§  [enteren  ift  neuexen  ^atumä  unb  loieber 
nur  abgeleitetes,  ba  fie  im  toefent(icf)en  Verarbeitung  lrirtfcf)aftlicf)er 
5öegriffe   unb    ©runbfö^e   burc^   bie  9tec^t§h)tffenfc^aft  ift.    3u  einer 
folgen  ^Verarbeitung  i)at  ber  lüirtfcfiaftüctje  S3egriff  ber  Stabilifierung 
be§  ©etbloertes  bisfier  irenig  "^Inia^  geboten.    Sie  9iecf)t§fragen,  bie 
bei  ben  nicf)t  aUju  häufigen  friebüc^en  Stabiüfierungen  auftauchten, 
betrafen  bornefimUc^  bie  inf)alt[icf)e  Umänberung  ber  ©etbfcfiulben  unb 
iDurben  narf)  bem  allgemeinen  bürgerlici^en  9teci^te  in  Drbnung  gebracht. 
3n  bet  ©egenlnart  f)at  bemnacf)  eine  Stabiüfierung,  toaä  "ök  9led^tS= 
gefe^gebung   anlangt,    freie    ^anb,  Wenn  neue  gelbrec^tticfie  S3eftim= 
mungen  irirtfc^aftlicf)  notlotnbiQ  ober  eine  gefellfcf)aftSpolitifcf)e  ^flicl)t 
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yinb,  benn  aud^  ba§  ge^t  juräeit  bem  9ied^te  borou§  unb  gibt  i^m 
9ttt^tUmen. 

©tabiltfieren  ift  feftigen  eine§  unrul^ig  getoorbeneit,  laBiten  @elb= 
lüerteS.  ©§  ift  fein  Problem  ber  ^apiergelbted^nif,  [onbern,  toie  e§  fot= 
muliert  h)urbe,  bie  grage  ber  SSteberfierfteltung  be§  Sluggleid^eS  bon 
Sac^lrert  unb  nomtnefter  S^auffraft,  ber  burc^  bie  ^^reigenttoitftiuig 
geftört  lüurbe.  ^afür  [inb  fjeute  mehrere  formen  im  Umtaufe.  2)ie  erfle 
ift  Steigerung  ber  ^robuftion,  Umgeftaltung  ber  9^otenbanf,  (Sr= 
möf3igung  ber  9te^arotion§pf(ic^teit,  Gntlaftung  ber  2cl)utben]eite  b«r 
3a^tung§bi[an5,  (Sinfd^ränfen  ber  @toat&au§gaben  unb  Gr^öl^ung  t)er 
©innal^men,  (ginftelten  ber  $öanfnoten)3reffe,  ^usIanbslErebite  afto.,  um 
ben  ©elbtoert  burcf)  fämtüc^e  5Jlittel  ber  SSoIf§=,  ginanä=  unb  @taat§= 
lüirtfc^aft  äu  ftü^en.  2ßie  biefe  fonft  in  i^rem  3ufommen'^ange  ha§> 
©Iei(f)gelt)id^t  be§  ^taat§^aü§>f)alU§>  l^erbeifü^ren  wxb  ben  ©elbtoert 
Beftimmen,  folt  auc^  bie  ©tabififierung  t)a§>  Ergebnis  barauf  gerid^= 
teter  unb  beredineter  ftaatüd^er  unb  gefeltfc^afttic^er  2;ätigfeit  fein. 
S)a§  ift  bie  natürUd^e  ed[)te,  feI6ftfd^ö:|3ferifc^e,  boIÜüir]£enbe  @tabili= 
fierung.  S)a§  SSort  Stabitifierung  Inirb  aber  aud^  für  einen  (bietleid^t 
nur  borüberge^enben)  ©tiirftanb  ber  ©elbentirertung,  für  augenbUcE^ 
Iicf)e  (Sinmif(^ungen,  um  eine  erregte  Selüegung  be§  @elblrerte§  ah= 
gufc^toäd^en  u.  ä.  gebroudfit.  @g  bejeid^net  bann  ftott  organi)d[)er  ®e= 
famtüeränberung  ber  ^^iftönbe  einen  Eingriff,  einen  Ginfialt  ber  ©nt^ 
Inertung,  ber  auf  Slnberung  nur  einzelner  toirtfc^afttidfier  unb  finan= 
äielter  SSer^ältniffe  berufit  unb  balier  lüegen  ber  gortbauer  auberer 
©utlüertunggurfod^en  nic^t  unbebingt  bertäpitf)  ift.  S)iefe  ©rfd^einung 
fann  uned^te  ober  ^^eitftabitifierung,  ©tabiüfierung  mit  befd^ränfter 
SBlrfung  genonnt  toerben.  S)er  Unterfd^ieb  gtotfd^en  biefen  beiben 
^rten  toirb  gern  überfefien.  %xoi^  ollem  ift  man  aud^  mit  ber  ä^üeiten 
Slrt  bie[fad[)  jufrieben,  nimmt  ben  %nl,  toie  bei^^ielätueife  ben  5Iu§= 
lonbsfrebit,  für  "öaSf  ©ange  unb  fc^ö^jft  barauS  ba§  SSertrauen  gum 
SSieberaufleben,  luieluo^I  bie^e  ©tabitifierung  infolge  be§  ^ui-^tfl^f- 
tett§  ber  ^rebite,  au^erorbentlicfier  Steuerung,  ©d^eitern  ber  ^bung 
bon  8taat§=  unb  SSotfStotrtfc^aft  ufto.  jeberjeit  ein  ©nbe  mit  ©c^reden 
nehmen  fonn.  Sie  eigentlichen  gelbred^tUc^en  Probleme  finb  bie  ftaat= 
rid^e  Umfteltung  be§  ©elbtoerteg  unb  bag  rid^tige  Slufteilcn  blefes  SSert= 
hjec^fetg  auf  bie  Parteien  ber  einäeincn  klaffen  bon  9ted^tgber^ält= 
ntffen.  ^\)nm  borauS  ge^en  nid^tredfittic^e  bienenbe  ©tabiOfierungS^ 
mo^regeln   beren  ©d^lüergelüid^t:  bie  toirtfd^afttid^en,  finanziellen,  ab= 
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miniftrattOen  unb  teitlreife  auc^  poütifrf)en  SSorfelivungeit  )inb.  ^ie 
Stobiliiierung  felöft  tritt  mit  jenen  dUdjtz-atUn  in  Jrjrraft.  3)üneöen  giöt 
eg  bienenbe  getbrec^tüc^e  S[RaBregeIn,  tüte  bie  ^(ufna{)me  non  in>  ober 
auSlänbiic^en  Slrebiten,  bie  neue§  ober  geänberteS  inbioibuelte«  9tecf)t 
erforbern  fönnen,  ober  bie  Umrecfinung  be^  entlüerteten  @e[be§  auf  @otb. 
DJ^ögUd^erloetj'e  fniipft  fic^  fc^on  an  fie  eine  Söeru^igung  be§  &dt' 
Irerteä,  borf),  oblüolif  rerf]tlicf)er  9iatur,  fefet  toeber  ba»  eine  nod^  boö 
Qnbere  für  )id)  allein  einen  neuen  ©elbtoert  üeröinbfic^  feft.  9}Ut 
boder  S^erantlnortung  fann  ber  Staat  fein  ®e(b  erft  ftaöitifieren,  6i§ 
aUe  finangietten,  mirtfc^aftlicfien  ufiu.  S^ebingungen  ber  eckten  «StaBili^ 
fierung  fic^  loirfüc^  erfürit  i}ab^n.  StobiUfierung  l^ot  fonad^  ben 
Sioppelfinn  einer  red]t5.öerbinblicf)en  unb  ba^er  firf)eren  unb  einer 
BfoB  t)erfe^r§mäBig  berfiiirgten  unb  besiüegen,  lüie  ßemerft,  minber 
ftdieren  S?ur§6eftimmung.  3unt  streiten  gehört  bie  otabilifierung,  bon 
!ber  man  in  neuerer  3&tt  in  Xeutfc^öfterreic^  fo  öiel  fpric^t,  benn  fie  ift 
■l^ouptföd^Iic^  auf  bie  StuSlonbsfrebite  geftü^t  unb  öon  einer  ftaatlic^en 
SSoItftaöilifierung  toeit  entfernt.  Sa^  fic^  auc^  ba§  SBirtfc^af trieben 
^fterreict)^  feit  September  oorigen  ^a^re^  ftabilifiert  ^aht,  ift  ba^er 
genau  genommen  unrichtig  unb  übertrieben.  Siefe  angeführten  Unter= 
fd^tebe  finb  toirtfc^afttic^,  finanziell  unb  aud)  poütifc^  bon  größter 
S3ebeutung,  pflegen  aber  in  ber  9iegel  nic^t  altgu  tiax  herausgehoben 
äu  loerben.  S:en  meiften  ift  atres  Stabiüiierung:  3i&t  wnb  Witttl,  bie 
tüirfüd^e  Stabilifierung,  einftlueilen  noc^  etloas  künftiges,  unb  ber 
(gemein,  bem  man  borgreifenb  fd^on  ben  9iamen  be§  Srfe^nten  beilegt. 
3n  ber  Sot  fielen  bi»  nun  allein  bie  9)iittet  unb  ber  Sd^ein  im  ^orber= 
grunbe. 

II. 

S)a§  gelbred^tlic^e  ^^roblem  ber  finfenben  SSaluta,  mit  bem  man 
fid^  feit  längerem  lebhaft  befd^öftigt,  ^at  su  bem  htfannUn  Sßorfcfitage 
D.  aJiügelsi)  geführt,  bie  ©olbmarf  aU  IRed^nungSfur»  ein^ufüfiren.  5^^r 
^ur§  be§  umtaufenben  ^opiergelbeä  fott  burd^  Umrechnung  in  @olb- 
marf  unb  bann  mieber  jurücE  in  ^apiergefb  gattung»mäBig  ftetiger 
unb  aud^  im  einzelnen  @efd^äfte  fefter  tnerben.  2)er  Söorfd^Iag  ge^t 
ntd^t  barauf  au§,  einen  beftimmten  ©elbfurs  burd^  eine  finan^^ 
politifd^e  ai^a^reget  be§  8taate§  ^erbeiaufü^ren:  er  toxU  haS^  3d^ban= 
len  beg  ©elbtoerte»,  ireil  eg  eine  üuetle  ber  Unfic^er^eit  aller  ge* 


1)  Sfunfüfc^e  aSoc^enft^rift,  1921,  ©.  1269  ff. 
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fd^äftltd^en  S3erec^nungen  ift,  S^jiel  unb  83o(uta)>efuIatton  äüc^tet  uflö., 
auf  bem  llmtoege  boppelter  Umrechnung  fiefeitigen.  2)ie  rec^t§ge[c^äft= 
Ud^e  S^JotenfcEiuIb  ^ätte  burd)  ben  @oIbfur§  beg  S3egrünbung§=  unb 
burd^  ten  be§  3Q^fu"9§tage§  f)inburd}5uge^en,  um  tüva§>  öom  S8e= 
tiorren  beö  ®oIbtoerte§  ftd^  anjueipen.  ßrft  ber  ®olbfur§  beS  3öf)= 
lunggtages  Inürbe  bie  in  ^-|5a))ier  gu  6ejal]Ieube  Sc^ulbfumme  öe^ 
ftimmen,  )o  bo^  bcm  ^erfcfir  of)ne  ®oIb{)tnga6c  loenigftene  bie  fad^= 
teren  unb  floc^eren  Sd)lüan!ungen  be§  ®oIbe§  gefiebert  luären.  @§ 
fönnte  bie§  !raft  einer  9{edE)t§norm  gefd)e^en,  bev5ufotge  buri^  @in= 
fd^teben  ber  ®olbälüi|d^enftufe  ber  regelmö^ige  3a^tung§liorgang  eine 
^Inberung  erfafiren  Irürbe.  2)a§feffie  fönnte  älueifeUos  üon  ben  ^ar* 
teien  eines  9ted^t§gefc^ätte§  bereinöart  toerben,  unb  ein  gelbred^tlid^eä 
Problem  toäre  alfo  aud^,  ob  ta^  bürgerlidbe  S^ec^t  ber  Bi^tuttQ  öon 
®elb|'c^u(ben  burd)  eine  folc^e  5lrt  bon  5ßorfd)riften  gu  ergäuäen  iDÖre. 
58on  born^erein  \mx  man  ungelri^,  ob  tatfäd^üd^,  bermöge  (Sin= 
[d^iebetiS  jenes  ftänbigeren  SSertma^eg,  bie  ©d^ufb  htn  ©rfc^ütterungen 
be§  ^a)3iergelbfurfe§  bon  ha  an  nidjt  me^r  ausgefegt  lüäre.  S)er 
Btocifet  mu^le  in  ber  Xat  um  fo  nöi^ier  liegen,  als  bon  ber  ^toei^ 
moligen  Umred^nung  noc^  bem  SSorfc^lage  D.  SJiügelS  bie  ©efc^äfte 
btS  töglid^en  ÖebeitS,  bie  fid)  rofc^  abtoicEeln,  ausgenommen  finb.  gür 
me^r  SSertbeftöubig!eit  bes  ©elbes  im  unteren  SJJarftbereid^e  gefd^ö^e 
bann  gar  nid^tS;  ^ier  fönnte  infolge  geftetgerter  S^ad^frage,  Slbna^me 
ber  SBarenborräte  u.  a.  Neuerung  unb  ©elbberfd^led^terung  ungel^emmt 
fid^  fü^lbor  mad^en.  Wü  ber  freien  SSert=  unb  ^reisbelregung  im 
SogeSberfe^re  fe^t  fid^  aud)  ber  5lbftanb  §lüifdfien  ^a^ier  unb  @olb 
notlrenbig  feft.  (Sine  fold^e  2)o)3peltage  in  ©elblnert  unb  ^^retS  inneT= 
l)aib  ber  nämlid^en  ©elborbnung  Irar  geeignet,  Söebenfen  %ü  ertoedEen. 
^.  ©eiler  1)  f^at  fd^on  bieienigen  borgebrac^t,  bie  fid^  feines  ©rad^tenS 
ouS  ber  ©toatS=  unb  $8olfSh)irtfd)aft  beS  2)eutfd^en  9teid)es  unb  beffen 
eJinan^lage  aufbrängen.  ©ie  bürften  äum  2:eile  über  bie  3lns  unb  Slb* 
fid^ten  D.  9JlügelS  Ijinausge^en.  @o  ift  j.  S3.  nid)t  eine  allgemeine  8Set= 
loanblung  ber  Sd^ulben  in  ©olbmarffdjulben  S^^^^  wi^^  ö^olge  beS 
©olbma^ftabes,  unb  am  allerhjenigften  lüäre  ber  ^i^fenbienft  ton  5lns 
leifien  in  ®olb  gu  leiften,  ta  im  Gegenteile  bie  3d^ulben  in  l^a^ier  hz- 
salilt  toerben  follen.  ©eit  bem  erften  älceifelnben  ©m^fange  biefes  SSor- 


*)  S)te    ©etbentwcrtung    als    ©cje^gebungspioblem    be§    ^ßtiDatrec^tes,    1922, 
20  ff. 
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[d^toges  finb  me^r  aU  gtoei  ^a\)XQ  berftrid^en,  toä^renb  bereu  D.  2Mge[ 
für  feine  Slf^eorie  unberbroffeit  tolxbt.  9^ic^t  nur,  ha\i  er  fo  unter  ben 
^uriften  ?In^änger  gehaonnen  ^at,  ift  tton  ii)m  aud^  für  ha§>  praftifd^e 
Seöen  ber  5lnftoß  gur  Umrechnung  ber  ^apier)"cf)ufb  in  ©otb  au§ge= 
gangen.  ^f)m  unmitterßor  ift  nur  ber  S)urc^5ug  ber  ^a|3iergelbfcf)ulb 
burd^  bie  ©olbfurfe  ^usufd^reiBen.  3)ane6en  ober  barau§  ertoud|§  bann 
im  58erfe^r  ba§  enbgüttige  Umrechnen  ber  $a)3iergelbfc^u[b  in  eine 
©ofbfd^ulb,  bie  in  Rapier  entrichtet  luirb;  barauf  ift  fpöter  gurücf^ 
gufommen.  5)er  Sßorfd^Iag  D.  9JiügeI§  ^attt  ben  SSorgug  be§  58a^n= 
Brec^en^.  5[llan  ftonb  bon  ba  an  bem  ^ejentange  ber  intönbifc^en  SSa^ 
luto  nid^t  me^r  fo  rat=  unb  ^ilfroä  gegenüber;  bom  ©ebanfen,  ben 
5^iebergang  be§  S^urfeS  aufäu^aften,  loor  ein  Sd^ritt  gu  feiner  58er= 
lüirfüd^UTtg  gemacht.  58iel(eid^t  Irar  e§  nidjt  gang  ber  rid)tige,  er  ent= 
fprad^  iebenfallä  einem  ^öebürfniffe,  bie  5Serbinbung  bon  ^a|)iergelb- 
gotifuitg  mit  ©ofbred^nung  fam  in  @ang,  unb  bon  ben  urfprünglid^en 
Ginloenbungen  ift  nun  fd^on  biefeS  aufgegeben.  5)er  ©etbberfel^r  i^at 
unter  bem  ©lang  be§  9ted^nung§goIbe§,  ber  auf  ^a^jiergetb  föllt,  nictit 
nur  nid)t  gelitten,  e§  fe^It  nid)t  an  5ln^aItÄpunften,  nacf)  benen  be= 
reit§  bie  (Sinfüfirung  ber,  toenn  man  fagen  barf,  eingloängenben  ©olb- 
red^nung  a(§  Scf)u^  gegen  ü&erf|)annte»  5J[u§nü^en  bes  SSö^rung^^ 
fturjeg  nid^t  ganj  frud^tbar  loar.  Seiber  fd^eint  fie  e§  nic^t  für  alle 
SSirtid^aftSätoeige  gu  fein.  SSegeu  be§  Sßerlangeng  nadE)  ©otbmarf^ 
lonten  unb  ©olbmarürebiten,  bie  in  ^^apier  ein=  unb  auSgesa^lt 
Irürben,  lourbe  bor  furgem  bie  regelnbe  ©inioirfung  ber  ©olbred^nung 
neuerlich  geprüft,  unb  ba§  (5rgebni§  löur,  tafi  eine  folc^e  ^Bereinigung 
minbeften^  im  Söanfberfe^r  „bon  3c^loierigfetten,  ©efa^ren  unb  lln= 
möglic^feiten"  ftarrt  unb  bie  „^eute  alle  5Belt  beunru^igenben  @i^iüan= 
fungen,  9ti)i!en  unb  Spekulationen"  nid^t  befeitigt^).  gr.  ©ulenburg 
fogt  bon  jenen  Sinrid^tungen,  ha^  fie  nur  eine  gang  äußerliche  9^ege= 
lung,  noc^  bagu  bon  äloeifel^aftem  Erfolge  ii^affen,  ober  an  ttn  5ßer= 
pltniffen  nid^ts  önbern.  ^ebenfalls  ift  bie  Umrechnung  Bei  mand^en 
finanäiellen  Umfä^en  mit  beftem  SBillen  bon  Spefulation  nid^t  ^u 
trennen,  10  ta'B  berlei  @efdf)ätte  fci^lieBlid)  ftatt  in  'Bertausgleirf) 
in  @arantie=  unb  ©etoinnberid^iebungen  auslaufen. 

®ie  ©olbred^nung  entftanb  auf  bem  SBege  äur  @tobili)ierung,  ift 
aber  feine  fold^e.   ©ie  björe  e§  nur,  bjenn  babei  bie  Slbfic^t  obtoaltet 


^)  Dr.    griebric^,     ©olbmarüonteit    unb    ©olbmai-ffrebite.       SBanfard^io, 
XXII.  9Banb,  Tir.  18,  S.  224. 
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fjättt,  bte  SSä^rung  iüieber  auf  'öam  ®orbfuJ3e  oufäurtd^ten.  S)aran 
löar  bomatg  nlcl)t  gu  bertfen  unb  ift  €§  fieute  norf)  toeniger.  gür  S)eutic^:= 
öfterretdf)  toar  fcf)on  im  i^o^re  1921  ber  S?ur§  ber  inneren  ^^ouffraft 
ein  faft  unerfd^lüingtic^er  S^ur§  für  eine  ©taöilifierung;  bon  einigen 
ßentime^  be§  ©c^lreiäer  g^ranfen  ober  gar  bom  öolbfurfe  fonnte  Mite 
9iebe  fein.  Seutfd^Ionb  gel^t  e§  nun  oud^  nid^t  fceffer.  5)er  SJJla^ftaö  be§ 
6)D[beg  tourbe  bort  gelüäf)It,  lueil  biefer  ber  beftänbigfte  ift.  Sollte 
man  aBer  bamalg  noc^  gehofft  l^aBen,  bie  "ttmiläje  SBä^rung  auf  ben 
©olbfurg  äu  Bringen,  fo  h)or  e§  für  jene  3«t  gesagt,  nun  loöre  e§ 
eine  Utopie.  ®ie  gegenwärtige  ©toBilifierung  in  Seutfd^öfterreid^  f)at 
ungeföfjr  ein  SSieräe^ntaufenbftel  ber  griebensfroTie  gu  il^rer  Untere 
löge!  S)a§  ©olbred^nungg^roBIem  ift  mit  bem  ber  ©taBilifierung  oBer 
aud^  be§^alB  unberetnBar,  roeil  gloifd^en  Beiben  ein  grunbfätjlic^er 
©egenfat^  !(afft.  S)ie  ©otbrec^nung  täf3t  bem  "i^aput-  loie  bem  ®oIb= 
gelbe  S3elüegung§frei5eit.  S)o§  langfomere  Steigen  unb  Stallen  be§ 
@olbe§  foll  ber  ©efd^loinbigfeit  be§  l?ur§lt)ec^fel§  ber  Sanbe§baluta 
entgegentreten,  eine  58eloegung§!roft  äugelt  bann  bte  anbere.  S)e§|al6 
irurbe  luiber  D.  SOlügelg  $ßorfd}lag  ber  ©inloanb  lout,  baf3  eine  Blo^ 
teillüeife  ©olbred^nung  bie  SSeluegung  be§  ^a^iergelbeS  offen  laffe  unb 
bomit  nic^t  bie  Sßeru^igttng  be§  ©elbberfe^rs  erzeuge;  fie  muffte  ge= 
robe  umgefel^rt  ätoifd^en  bem  unfteten  ^a^ier=  unb  bem  ftanbl^afteren 
©olbfurfe  einen  ©egenfo^  ^erborrufen.  S)a§  ©olbma^  Inerbe  aud^  ttt= 
mitten  bon  ^a))ier  nic^t  imftanbe  fein,  bie  greife  ober  bett  S^otenfurg 
niebersu^alten.  3Senn  bie  SSirtfd^aft  fein  freunblid^eres  ©efid^t  an= 
nimmt,  Werbe  ber  l^urS  be§  ^a^iergelbes  Wetter  fallen.  S)iefe§  ©leiten 
unb  glimmern  l^at  nid^ts  mit  ber  StaBilifierung  gu  tun,  beren  ^em 
ha§>  ftaatlid^e  ejeftfe^en  eines  unaBönberlid^en  ®elbfurfe§  ift,  unb  bie 
bo^er  nid^t  S^ontrolle  ober  SlBfc^leifung,  fonbem  Slufftelleit  be§  einzigen 
unBebingt  geltenben  ©elbfurfeg  ift,  ber  bom  «Staate  ftott  bes  Bisher 
ma^geBenben  feftgefe^te  DJenntoert.  SKit  i|m  berfd^toinbet  Bei  ed^ter 
StaBilifieruttg  bie  ©olbred^nung.  SSürbe  fie  bennod^  ^erbortreten,  fo 
h3Öre  bantit  't>ü§>  9Jii^lingen  ber  StaBilifierung  Befunbet. 

S)ie  ©olbred^nung  Inurbe  Bigl^er  überhaupt  nid^t  ftaatlid^  an* 
georbnet  unb  man  Wollte  fie,  Wie  Bemerkt,  aud^  nie  für  fömtlid^e  ©e^ 
fd^äfte.  ©ine  berartige  S)o)3))elfeitigfeit  könnte  bielleid^t  nid^t  red^tlidf) 
angefod^ten  Werben,  fie  em^fief)lt  fid)  aber  Weber  Wirtf(f)aftlid^  nod^ 
iuxiftifd^.  Qüx  StaBilifierung  be§  ®elb!urfe§  ift  niemanb  anberer  al§ 
ber  Staat  guftänbig.   Sie  ift,  um  i|re  ^au^Jtfenuäeid^en  aufäu^äpen. 
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nic^t,  tote  bi§  jel^t  C.  5i)?üger§  $8orfdf)[ag,  ettt  SBegtceifer  für  red^t§= 
gefd^äftUd^e  ^ol^Iungert  unter  einäetnen,  bielme^r  gefe^ltd^e  Stnorb* 
nung  nottoenbiger  ^nberungen  ber  SBä^rung,  ein  SSä^rungägefe^,  ba^* 
fogfetd^  bom  ^ribotred^te  gum  öf f entlief) ert  Steckte,  bon  einer  S3ete^* 
rung  gum  fd^Ied^t^in  berBinbenben  S3efe^Ie  aufftetgt.  28eil  äBä^rung§= 
gefe^,  f^at  fie  borne^mlld^  bie  ftaatüd^en  unb  gefeI[fcf)oftIic^en  ^n- 
terejfen  im  5luge  gu  Soften.  S)er  gefe^geöerifd^e  ©ebanfe  ift  9iegerung 
be§  ©elbhaerteg  sunt  beften  aller,  nid^t  inbibibuette,  fonbern  EoIIe!tibe 
Orbnung,  bie,  anftatt  haS»  ©anje  au§  bem  (^e)id^t§|3unft  be§  (Sinsetnen 
äu  betrad^ten,  bie  ©inäernen  sunt  ©egenftanb  ber  ^utereffen  be§  ©onjen 
erp^t  unb  mit  biefen  bertoebt.  Sarauf  ift  bei  ber  Söfung  aller  gelb« 
red^tlid^en  Probleme  unb  ingbefonbere  aud^  bei  S3eftimmung  beg  (3ta= 
btlifierung§!urfe»  ^öebad^t  ^u  nehmen.  (£§  ginge  nic^t  an,  ba^  ber 
«Staat  bjie  bie  S^a^e  mit  ber  9JJau§  f^jielt,  inbem  er,  toie  gelegenttldl 
angeregt  tourbe,  äunöd^ft  ben  ^nt§>  innerhalb  gelüiffer  ©rengen  „^3en= 
be(n"  lä^t  unb  biefen  SIbftanb  nad^  unb  nad^  einengt,  bi§  ber  enb= 
gürtige  S?ur§)3un!t  entbecEt  ift.  Sa§  überfä^e,  Ineld^en  entfe^Iidien. 
Sßirrtoarr  rafd^er  ^>8ed^fel  bon  ©tabilifierunggfurfen  anrichten  toürbe. 
3ur  Stabirifierung  gefiören  ferner  SJiaßregetn,  um  ä^nlid^  anberen 
neuen  9ied^t§gefe^en  bie  9tücftoirfung  auf  ältere,  bor  ber  ©tabitifierung 
begrünbete  unb  nodj  fortbefteljenbe  @elbfd)ulben  angenieffen  gu  örbnen. 
0iur  erforberlid^enfallg  finb  aud^  binbenbe  Stid^tlinien  gu  geben,  h)ie 
fid^  nad^  Inkrafttreten  ber  ©tabilifierung  bie  SBirtfd^oft  auf  htn  neuen 
©elbtoert  einsuftetten  f^ätU,  InaS  biätoeifen  ebenfalls  gu  9ied^t§fä^en 
Slnta^  gibt,  ©taatlid^e  SSorfd^riften  biefer  3Irt  fönnten  bor  allem  nid^t 
in  einer  einjigen  ©eneralfd^ablone  für  fämttic^e  otabiUfierunggformen 
erraffen  beerben.  @le  toürben  allgu  leidet  eine  ^^üangälüirtfc^aftä^olitif 
toerben.  (£§  gibt  bieHeid^t  ©tabilifierunggformen,  benen  gegenüber 
ftaatüd^e  Untätigfeit  für  bie  erfte  S^it  nad)  ber  ©tabilifierung  nic^t' 
äu  berantlnorten  toäre;  e§  foll  aber  nid^t  gebieterifd^  befohlen  inerben, 
tüo  pd^ftens  9lat  totlllEommen  toäre.  SSon  ber  allergrößten  S3ebeutung 
tft  enblid^,  ha^  e§  nid^t  auslaugt,  benn  lebiglid^  biefe  ober  jene  @e^ 
fd^äftgfreife  mit  ben  ©inäel^eiten  ber  Stabtüfierung  gufrieben  toären. 
5llte  für  bie  ©efamt^eit  SSerftätigen  unb  beren  g^amilien  muffen  babei 
Befte^en  fönnen,  unb  beit  jebe  ©tabilifierung  ber  (Srl^altung  be§  ©e* 
meinbefens  unb  feiner  Slnge^örigen  ju  bienen  I)at,  muffen  au§  htn 
SSerfügungen  alte  Hoffnung  ftf)ö^fen  können.  S)ag  h)irb  nid^t  nad^ 
iebermanng    ©efd^madE    fein,    für  mand^e  fogar  übertrieben  Eingen. 


48  I^r-  iJi^anj  StWin. 

©taBUifierung  in  ben  befiegten  öänbern  unb  in  i^rer  gegenmärtigen 
9iot  fann  aber  biefen  3^)^^/  "tag  man  if)n  ntenfd^Iic^  ober  fo^iat 
)3oIiti|'(^  nennen,  nid^t  bermij'fen.  Sie  inner^olitifc^e  Sebengfrage  biefer 
Sänber  ift,  ob  9JiitteIftanb  unb  Arbeiter  bie  53ebrängni§  überfter)en 
iüerben.  Ungeachtet  eingetner  Unterfdiiebe  ber  beiben  iHaffen  toürbc 
ber  S)rucE  ber  9Zot,  inenn  [ie  nod^  junimmt  ober  länger  baucrt,  beibe 
bernic^ten.  .ftopitol  unh  'iDienfcf)  faffen  ficf)  ^ier  nid^t  [onbern.  Siefe 
@c^i(ffa(§gemeinfc^oft  ift  Mn  @ef)eimnt6.  3)ie  'iJIngft  bor  itjr  matt, 
Inte  man  öftex  fie^t,  bie  9)iögtt(^feit  einer  StabiüfierungÄfrife  an  bie 
SBonb  unh  geitigt  in  jenen  SSolfäfcfiid^ten  bie  ©infic^t,  ba^  man  \iä\, 
um  biefe  ^rife  abgunjenben,  5u  einer  ^tibeftitionspoUtif  loerbe  ent= 
fd^Iießen  muffen.  58erüifftc^tigung  ber  ^Berftätigen  ift  biefe  ^w 
beftition  i). 

Sluf  eine  Ineitere  nottoenbige  ^Beigäbe  ^at  O.  9Mget  in  feiner 
^Ibbonblung  nufmerffam  gemod)t.  ©^  ift  ber  für  afle  3tabiiifierung5= 
formen  unentbe^rUcfje  ©ebanfe  ber  fosiafen  ®ered)tigJeit.  'ülud^  ba^ 
überrafd^t  auf  ben  erften  ^ficf,  benn  obgleid^  monc^e  beutfd^en  unb 
gumol  öfterreic^ifc^en  &dt-  unb  SSäfirung^gefe^e  be§  fcergangenen 
3o]^r^unbertÄ  mit  fef)r  peinlichen  ^'yinonäfogen  fidf)  ubäufinben  Ratten, 
bie  jenen  ©ebanfen  Rotten  uafielegen  muffen,  ließ  man  fid^  bennoc^  bon 
bem  finan5=  unb  lüirtfc^oftspolitifc^en  S^ema  ntcf)t  oblenfen.  So 
ffüd^tig  luirb  man  mit  ber  Stabilifierung  iel3t  nic^t  mef)r  fertig  löerben. 
ßrft  im  testen  ^atbjat)r^unbert  ift  gu  ber  älteren  ©rfenntnis  ber  ^oiU' 
loirtfd^aft  unb  be§  gefeltfcftaftlic^en  ©ebei^ene  bie  3bee  ber  gefetlfd^oft- 
ticken  @erecf)tigfeit  I]in5uge!ommen.  Sie  finb  miteinanber  berhjanbt. 
2;a§  ^beal  märe,  baß  fte  öerfd^Iungen  bie  S3ebötferung  oufbjärtS  führen, 
i'Od]  bie  SSelt  ift  nod)  nicbt  fo  meit,  bo^  fie  ftet«  in  Sintrad^t  finb. 
Überalf  ftrebt  feitbem  foäiote  ©erec^tigfeit  nocf)  "Jtnerfennung,  uitb 
mancf)ee  ^at  fie  eiteid^t.  Soäiat  ungerechte  Steuern  l^alten  fid^  ftetö 
fd^loerer,  foäiot  ungerechte  SSa^torbnungen  lourben  beftritten,  bt§  fie 
berfd^loanben,  unb  fo^iat  ungered^ten  @^e=  unb  ©rborbnungen  ergel^t  eä 
ebenfo.  2)er  .ftrieg,  bie  S)emofrotie  unb  bie  ©rfebniffe  ber  jüngften 
$8ergangen^eit  ^aben  ta^  Streben  nac^  foaialer  ©ered^tigfeit  itoc^ 
berftärft.  9iic^t  afleg,  loof^  unter  biefem  Sitel  abgelehnt  loirb,  befielt 
bie  ^robe,  bod^  ein  Äorn  ober  ^örnd^en  Unrecht  fommt  bei  näfierem 


^)  23gL  meinen  Slrtifel:  „Stabilifierung  unb  ©L'feüic^aftspDtiti!"  in  ber  9i.  fr. 
greife,  SSien,  26.  Jebruar  1922. 
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prüfen  meiftens  an  ttn  Za^.  So  tnäre  eö  imfogBar  ungerecht,  ioenn 
Die  Scf)n)acf)en,  bte  ^auptfäc^Iicf)  unter  bei"  ©elbentloertung  511  [eiben 
ftaben,  mittel'?  ber  (Stabilifierung  nocf)  me^r  entkräftet  loürben,  bo= 
gegen  bie  bermögenberen  Jeile  ber  Sebölferung  au§  ber  Sto6iti= 
jierung  Dianen  sögen,  ^er  gleirfie  StobiüfierungSfurS  tann,  tüenn  öer= 
gen'en  lüürbe,  auf  iogiafe  unb  5Sermögen§a6ftufungen  l^Kürffid^t  gu 
ne{}men,  ungteic^e  53efaftung  fei«  ii^^^  biefe  felöft  mieber  bie  üuetle 
uerfc^ieben  loirfenber  berbitternber  ilngered^tigfeiten  lüerben.  Daö  tanv. 
unmögüc^  ta^  le^te  5Öort  fein.  @§  müfete  gegen  bie  Stabitifierung  ein* 
nehmen,  fie  inie  bie  fie  erfonnen,  unborf^tümlic^  madien,  nocf)  me^r 
Un5ufriebenf)eit  erregen  unb  bie  ^erftimmung  ober  Den  3^ift  unter 
ben  .f  (äffen  anfacf)en.  5I6er  and)  im  ^Jlusknbe  loürbe  eg  fdfjaben.  9Ja(^ 
bem  .punnen^  S3arbaren=  unb  ätmlidiem  2d)impfe,  üon  bem  noc^  ge= 
nug  nicf)t  blof;  in  Den  .köpfen  ber  3ieger  fi^t,  barf  bie  Stabitifierung 
nict)t  5U  einem  ^enfmat  ber  Unmenfcf)Iicf)feit  ober  5U  einem  "sKuöfto^en 
aue  ber  .<i^u(tur  gemacf)t  luerben,  benn  boüon  finb  2)Utte(ftanb  unb  fon- 
ftige  ^ebürftige  burc^  bie  vStobififierung  fefir  bebro^t.  ^^tnfc^einenb  i^t 
tro^bem  bie  Geneigtheit  gering,  bie  Stabilifterung  bon  fo^ialer  Un= 
gerecf)tigfeit  freiäu{}a(ten.  iUele  einflufereicfie  (Gegner  lotDerftreben.  5)eg= 
luegen  ift  ee  Doppelt  erfreulich,  'i>a}i  C.  9}?ügef  in  feiner  ®cf)rift  biefe 
^^rage  nic^t  übergangen  (lat.  Sr  tefint  ^-ßorrecfite  ber  ©fnubiger  fo  gut 
nb  loie  fofd^e  ber  @cf)ulbner,  tabett  aber  Die  Sc^äDigung  Der  für  Die  &t= 
)amtt)eit  arbeitenDen  ^-ÖoIfSteilc  unD  ocrlangt  loofitooücuDee  ^-l^orforgen 
für  Sc^uftioürDige,  loie  SSitloen,  ^JJiünDel,  .*itretnrentner,^^lrbeitgunfä^tge, 
Sparfoffeneinleger  u.  a.  (a.  a.  0.  @.  1270).  ^^(n  Diefe  ^^f(icf)t  ä»r  fogiolen 
(>5erec^tig!eit  ju  mafmen,  fom  fuft  5U  recbter  ^eit  3SieUeicf)t  ftimmt 
t's  aUiCf)  Diejenigen  nacl)Denfüd),  bie  OöUig  üon  Der  ^Dee  einer  au§= 
fct)üe|lic{)  finan5tecbnifd)en  bottefremDen  Stabififierung  befeffen  finD. 
(S§  ifann  nicbt  9(act)Drucf  genug  Darauf  gelegt  IrerDen,  baß,  ioie  alle 
red)tlic{)en  fo  aucf)  Die  getDrecf)t(iciien  ''IH-obteme  mit  ben  fo^iaten  unb 
•SutturgeDanfen  innigft  öerfcfjtöiftert  finb,  feitbem  in  neuerer  3eit, 
nid)t  gauä  ot)ne  gefcf)icbt(icf)e  ^ßorboten,  neben  bem  formalen  ein 
foäialee  5Kect)t  aufgeblülit  ift  ober  ricf)tiger  fiel)  immer  me^r  auö  bem 
formalen  9iecl)te  [leraueentioicfelt  bat.  9iamentlicl)  feit  Den  3iec^t§ber= 
bältniffen  ber  ^Jiaffen  mel)r  53eacf)tung  jugeloenbet  loirb,  prägt  fic^  ber 
^une^menbe  fojiale  ©e^alt  ber  3eit  beuttid)er  aucl)  im  Üiedjte  an^. 
^ie  '>}luebel)nung  fo^iolen  Stec^te^  unb  fo^ialer  öierec^tigfeit  auf  bie 
Stobilifierung  fann  nicl)t  etioa  be^balb  beftritten  loerben,  iceil  gültige 
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^ecf)t§[ä^e  biefe§  3n]^alt§  mangetn.  2)ie  ©tabiafierung  aU  (^eicfe= 
gebuiig  !onn,  foiüett  e§  tunlid^  ift,  am  alten  9tecf)te  feft^alten.  einer= 
feitS  ift  biefe§  aber  für  fie  nid^tg  UnüberfteigUc^eS,  unb  anbererfett§ 
ift  e§  bie  gefünbefte  gortbtibung  be§  9tec^te§,  bort  ber  3ftec^t§orbnung 
fd^on  anerfannte  9lecf)t§geban!en  ober  ©runbfä^e  auf  loeitere  cnt= 
f:precf)enbe  Satbcftänbe  auSgube^neu,  fobalb  SSerfe^r§bebürfm§,  ^erf)t^= 
gefügt  unb  foäiate  ©efinnung  e§  f)eifcf)en.  Ser  fosialen  @ered)tigfeit 
Bei  ber  ©tabilifierung  ®epr  äu  geben,  toürbe  nur  einer  langen  9ieit)e 
ö^nrid)er  9lecf)t§gebilbe  ein  neue§  ©lieb  anfügen.  Siefe  (grgänäung 
barf  nt(f)t  unterbleiben.  SBenn  iebe§  9fted)t§geftf)äft  nitf)tig  ift,  ha§i  gegen 
bie  guten  Sitten  berftö^t,  muffen  9iecl)t§afte  au§gefd)loffen  fein,  bic 
gegen  ©erec^tigfeit,  etnjaS  ätoeifeUoS  ungicicf)  ^öf)ere§,  berfto^en.  lXn= 
bersei^Iid)  hjäre  e§,  ftaatUdie  SSerftö^e  foId)er  5lrt  gegen  ^riboteigentum 
—  ba§  @elbft)ftem  ift  eine  ©igentumäorbnung  —  na(^)id)tiger  gu  be- 
urteilen. 

in. 

S)ie  ^erabbrüdenbe  ©tabilifierung  unterfd^eibet  fid^  bon  ber  ®olb= 
rcd^nung  gunödift  baburc^,  ha^  fie  aiU  ärmer  mad)t,  um  fo  ärmer,  je 
geringer  ba§  SSermögen  ober  (Sinfommen  ift,  unb  bie  ®efell)d)aft  loirb 
burd^  biefe  ©nttoertung  in  ben  mittleren  unb  in  hin  meiften  unteren 
@d)id)ten  nod)  Mnfer.  S)er  |)oUänber  &.  2Ö.  3.  S3ruin§  l)at  in  ber 
S3rüf)eler  ginauäEonfereng  (1920)  bon  ber  2)efration  —  bie  entloertcnbe 
©tabitifierung  gleid^t  i^r  barin  —  unter  anberem  gefagt,  e§  toerbe 
bie  ^robuftion  baburc^  leiben,  ber  3i"§fw&  loerbe  fteigen,  ber  ^rebit 
ftrenge  Söefd^ränfungen  erfahren,  Sol^n  unb  greife  fid^  löiberftreiten  unb 
ben  Biffern  be§  S3ubget§  loäre  ^bna^me  boraus^ufagen.  SSon  anberen 
«Seiten  toirb  noc^  beigefügt  bie  SJJlinberung  be§  S5erbrauc^e§,  bie  9}iög= 
Ixdjtdt  einer  ^n^uftrie^  unb  ^anbel^frife  unb,  toa§  nod)  am  toenigften 
Kummer  berurfac^en  loürbe,  ha§^  ©nbe  ber  effeftenfonjunftur.  3luBer= 
bem  loirb  in  aKittckuro^a  !aum  me^r  eine  einigenna^en  fefte  llnterft* 
grenäe  für  einen  neuen  ^üx§>  gu  finben  fein,  gür  bie  aufh3Ört§  trad^* 
tenbe  '©olbred^nung  genügt  gur  9^ot  ber  einzige  9ted^t§fa^:  @elb= 
äa^Iungen  finb  in  einem  beftimmten  Umgreife  nad^  bem  ieloeitigen 
©otbfurfe  umsured^nen.  S)a§  8ied^t§^robIem  ift  bamit  abgetan.  S>a§ 
übrige  könnte,  loenn  e§  fein  mü^te,  ber  9{ed^tfpred^ung  ober  ber 
^iffenfd^aft  anheimgegeben  toerben.  SSeit  man  ba§  3Sort  gern 
Im  9Jl'unbe  fü^rt,  e§  Inürbe  f)ier  für  neue  9ied^t§gefd^äfte  ha^  formate 
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^t(i)t  auSreid^en.  ^ie  enttüertenbe  <3ta6iüfieritng  f)at  e§  mii\t  mit 
einem  bom  ©runbgefc^öfte  aögelöften  SSorgangc,  ionbern  mit  bem 
©toffe  be§  9tec^t§gei'c^äfte§  felbft  511  tun.  Sie  brQucf)t  9iec^t§fä^e,  iüei£ 
fie  bor^onbene  SBerte  entgie^t,  toeit  fiierDei  toeber  bom  9iec^t§=  nocT^  bom 
fo5ia[en  3tanb^un!te  ou§  Unred^t  üöerlüucf)ern  barf  unb  bie  Sta6iti= 
fierung  in  ben  alten  Sc^ulbberfiättniffen  nur  mittete  nener  9lormen 
burcf)fü^r6ar  ift.  2)ie  ©ntloertung  burd^  ben  Staat  ift  im  S5erf)ätt= 
niffe  äum  früfieren  ÜJenntoerte  SBiberrec^tIid)feit  unb  atfetn  burcf)  ein 
bermitteinbes  recf)ttic^e!c  S3inbegüeb  ^albloegä  ertröglic^.  ^iefe  ^Btü' 
6ilt[iei*ung  ift  barum  in  i^rem  Serngebanfen  älüeifet[)aft.  Ser  erfte 
Blüeifef,  ben  fie  erluecft,  ift,  06  ber  Staat  üöer^oupt  &erecf)tigt  ift, 
ben  ©elbiuert  gu  berringern.  9Zac^  ber  lex  lata  geiüi^  nic^t.  Oielb  im 
rechtmäßigen  ^efi^e  ift  Eigentum,  unb  bie  beutfd^e  bie  bie  bentf(^= 
öfterreic^ifc^e  $8erfaffung  erflären  ta§>  Eigentum  für  unberte^Iir^  unb 
bon  ber  SSerfaifung  gelüä^rteiftet.  ©ntlrertenbe  Staöiüfierung  ift  bem= 
gemä^  berfoifungebibriger  (Singrtff  in  eine§  ber  ftaat§6ürgerlid^en 
©runbrec^te.  SSie  immer  bie  Sebölferung  fid^  ba^u  ftettt,  berfangt 
toegen  Jener  berfa)fung§rec^tlic^en  ^eftimmungen  bie  öei'oöfefeung  be§ 
S^enniüerteä  tin  @efe^,  ha§>  in  5tn6etrad^t  be§  SSiberftreiteS  mit  ber 
SSerfaffung  unter  S3eac^tung  ber  berfaffung§red^trid)en  Sc^u^normen 
(qua [ifigierte  Slnlüefenfjeit^^jiffer  unb  Stimmenmehrheit)  befd^loffen 
hjerben  mufj.  Sen  9iec^t§ge^alt  biefeg  ®efe^e§  brücft  ber  Sa^  am,  ber, 
übgleid^  icf)toeriüiegenber  aU  berjenige  ber  ©olbrec^nung,  biefen  an 
@infad)^eit  faft  nod)  übeTtrifft:  Ser  9iennlDert  ber  -Dtoten  luirb  auf  einen 
Beftimmten  ^Betrag  ober  i^r  ©erbtoert  auf  einen  beftimmten  ^ur§  ^erab= 
geminbert.  ^u^iftif'^  fonn  ba§  berftonben  lüerben  aU  Enteignung  ober 
aU  S^rafttoeerftärung  (Slmortifation).  Enteignung  faun  e§  fein,  toenn 
ber  über  htn  StabilijierunggfurS  f)inou§reid^enbe  SBert,  ber  ofine^in 
nic^t  me^r  bor^anben  ift,  bem  ©elbin^aber  nun  auc^  rec^ttid^  cberfannt 
toirb;  er  !ann  i^n  beber  bom  Staate  nod^  bom  dritten  forbern,  ober 
nac^  ber  gormel  ber  ©elDentbertung:  er  fonn  i^u  bom  S)ritten  nic^t 
forbern,  bamit  er  i^n  bom  Staate  nic^t  begehren  barf,  benn  laucf)  ba 
f^iett  ein  tüchtiges  Stüif  Stoat§egoi§mu§  mit.  Sie  Enteignung  ift 
UÄd^  ber  beutfc^en  SSerfaffung  bie  nac^  beutfc^öfterreid^ifc^em  Steckte 
boran  gefnü^ft,  bap  fie  bem  SSo^te  b^r  ^ttlgemeinfieit,  bem  aUgemeinen 
JBeften  nü^t  unb,  fofern  nid^tg  onbereg  gefe^üdl)  beftimmt  ift,  an= 
gemeifene  Entfd^öbigung  gebohrt  birb.  5ßon  ber  richtigen  5Iugtegung 
biefer  S3ebingungen  f)ängt  für  bie  minber=  unb  unbemittelten  Sc^ic^ten 
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alfeS  ab.  !3)ie  3h)ong§amortt[Qtion,  bie  bert  burc^  bie  ©etbentluerturtg 
bettorenen  5Bert  füv  nicf)t  me^t  öorf)anbcn  erüört,  loürbe  me^r 
©c^lüierigfeiten  begegnen,  ba  fie  in  ber  tf)r  t)ier  jutaUenben  5Iufgabe 
Mn  fertiges  9ted)tginftitut  ift  unb  borerft  bafür  eine  f)intängücf)e  ge= 
fe^Ud)e  ®runbfage  gejimmert  luerben  müßte.  @e)"e^e5tec^ni)c^  fteüt  )o 
bie  entluertenbe  3ta6iüfierung,  alli'eitigen  guten  ^JSiüen  angenommen, 
bor  fein  unfö^bares  ^^^robkm.  ^er  öcfe^gebung  lüirb  nicf)tw  außer  ^DiaB 
5ugemutet.  5)as  boDon  berfcfiiebene  iad)Iicf)e  ''.|?robIem  befte{>t  eimnat 
borin,  ob  ber  bem  ©efbe  ober  ©elbloerte  burc^  SSerfaffung  uriö  9tecf)t 
berbürgte  2cf)u^  am  lüirticf)attlicf)en  unb  finonäietten  ©rünben  ouf- 
gegeben  merben  fotf  unb,  ]alU  bie§  ju  bejaf^en  ift,  toelcfie«  bie  9tic^t= 
Tinien  ober  oct)ranfen  be^  ■f>erabfe^eny  be^  9lennU>eite»  finb.  l)te  ge- 
fe^üc^e  ^ecfung  be«  öelbniertee  preiesugeben,  fann,  foh)eit  ber  UBert 
offenfunbig  fcf)on  gefcf)lüunben  ift,  nict)t  fcf)lüer  forten.  5)oö  |)era6)e^en 
be§  SJennluertee  in  biefen  ©renken  ift  um  fo  mef>r  ein  bloß  erflärenber, 
befunbenber  5tft,  luenn  fpäterer  Grf)orung  fein  9\iegel  Dorgefc^oben 
bjerben  fo((.  *Jlbgefeben  üon  t^n  unerföttücften  ßntn>ertung»fcblüärmern 
beurteilt  bie  '»JJiebrt^eit  bie  Stabiftfierung  in  ber  Zat  hanü6),  ob  ibr 
ein  5lutfcf)lpung  bee  Okfblnertee-  jufäflt  ober  nicbt.  Unter  biefer  5^Drou^= 
fe^ung  fönnte  eö  nact)  aikm,  mae  5u  boren  ift,  faft  ate  gemiß  an^^ 
genommen  luerben^  ha^  ein  grunbfä^Iicber  ©infprud)  in  ber  großen 
9)k^rfieit  ber  ^öebötferung  nicf)t  beborftebt.  Hinge  C£-infid)t,  fd)iüad)ev 
9iecbtv|inn,  S^^'J^ürbung  unb  "^tbbörtung,  aufopferungefäbigev  Staat§= 
gefüE)!  unb  3etbfterbaltungetrieb,  ein  ©emifd)  feetifdien  Siditee  unb 
2)unfe[$  trägt  5u  biefer  ©efügigfeit  bei.  '^k  etabiüfierung  ift  nun  in 
gelüiffen  ©renken  ein  nottoenbige?  Übel,  "utile  aber,  bie  boe  Übel  ^int= 
an£)alten  fonnten  unb  es  tro^bem  aufnmdiien  Iief?en,  mögen  an  ibre 
$8ruft  fd)tagcn  unb  htn  eyebfer  baburdi  fübnen,  M^  fie  bie  8tabi(i= 
fierung  nicbt  aud)  nod)  ^u  einer  rüdfid)t§(05  oerniditenben  fo^ialen 
5Ius(efe  fteigern. 

^ie  Sebre,  M\i  ein  ftoattid}e5  «öerabfe^en  bee  (^elbmerte»  mit  ber 
@ere(^tigfeit  nid)t  biet  'ütufbebenS  ju  madien  t\abt,  ift  folfd).  3)er  3Bert= 
ob^ug  lüirb,  bo  ei  fid)  um  ein  gefedfdiaftlidiee  \)lotopfer  banbeft,  nid)t 
bon  30'^tc»  u"^  toten  3ummen,  fonbern  bon  einem  in  ^robuftion  unb 
Sieprobuftion  begriffenen  i^ermögen,  oon  lebenbigen  ^erfonentoirt^ 
fd^aften  unb  Unternebmen,  Hon  einem  gefeltfdiaftücb  unb  nicbt  bloß 
fopitotiftifd)  ab§umeffenben  ®ute  gemad)t.  d)l\t  bem  Unterfdiiebe  bon 
reic^  unb  arm  bat  bie  .ftuttur  in  ödem,  inoö  bie  älHrtfdioft  berübrt. 
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immer  mef)r  ben  (bebanifen  ber  ^^rogreffion  berfnüpft.  Der  ©inn  ift, 
ta\]  lüirtfc^aftüd)^  Unterfcftiebe  ber  S^ultur  tunlic!^ft  luenig  abträglidf) 
fein  loUen.  !^ieiet  Ba^  mirb  von  t^^n  einen  n)irtfd)Qtt(i(t),  Hon  ben 
onberen  gefetffdöaft^pofitifd^  ober  moralifcf)  öegrünbet,  unb  bie  5iuf= 
rtd^tigfeit,  mit  ber  man  fid)  ^n  if)m  befannt,  i)at  (^rabe:  jebem  a^tv 
bügfetOe  aufäufegen,  obluofir  ee  in  einem  JaUe  beiden  iS'ulturi  unb 
(^eifteälnefen  nicf)t  im  geringften  nntaftet,  in  einem  anberen  3^a(fe  e§ 
fcf)lec]^tf)in  a^rftört,  biberi'prädie  ben  ^^(n|d)auungen  eine§  gefitteten 
©taates.  ^^Inftatt  langer  ^-öelneiie  fei  eine  Stelle  am  ^il.  Öaffonö  Softem 
ber  9kd)t§p^Uofot)E)ie  (8.  228)  angefüfirt,  bie  auf^  fd)tüifigfte  öefogt, 
lüü§  in  Dingen  ber  3tabt(i|ierung  unb  überf)au4}t  bei  gefeUfc^aftüd^er 
Söerteifung  öon  ©ütern  unb  Saften  ber  gerechte  ^JJioBftab  ift.  SBo,  ^ei^t 
es  bort,  It^egen  ber  betfc^iebenen  ©röfee  ber  einem  jebem  aus  ber  @e= 
meinfd)aft  fid)  etgebenben  SSorteife  ober  megen  ber,  bei  g(eid)er  9tot=: 
Inenbigfeit  füx  atte,  für  bie  einsetnen  berfd)iebenen  5JiögIic^lfeit,  beut  ge^ 
ntetnfamen  3*oe(fe  5u  bienen,  ber  Unterfd)ieb  ber  ^^erfonen  a(§  ein 
h>efentüc^eg  ajioment  mitfpric^t,  ba  finb  bie  Saften  unb  9Jac^teire  nad) 
i'etatiber,  berpltni^mö|iger  @(eid)f)eit  5U  berteiten,  fo  bofe  nod) 
gleichem  5[Raf?ftabe  jeber  im  5öerbä(tni»  ju  feiner  Seiftung§föf)igfeit  unb 
äur  ©röfee  ber  l^m  ouö  ber  ©emeinfd)aft  erlüad)fenben  SSorteite  äu 
Seiftungen  unb  Saften  tierange^ogen  lüirb.  Dos  ift  3Sort  für  !®ort  in 
auSgeäeic^netex  33ünbigfeit  bie  SSerteilungöreget  ber  entloertenben  ©ta* 
biXifierung.  Söertfür^ungen  5.  53.,  bie  ^Töofilbabenben  ober  benjenigen, 
bie  olle  SSorteile  be§  Staatslüefen«  für  fid)  au^nüt^en  fönnen,  nid^ts 
aufgaben,  bagegen  Unbemittelte  ober  in  ibrem  C^rtoerbe  58eeintröc^tigte 
inö  (Slenb  ftürgen,  finb  minbeftens  für  bie  legieren  Unrecht.  '3otDol}l 
für  ttn  diid)t^'  mie  für  ben  3Bol)lfa^rt§ftaot  ift  esi,  gumol  bei  einem 
für  bie  SSebrängteren  fo  graufamen  3uf'^i»i"^'^örud)e  luie  je^t,  un» 
beftreitbore  ^flid^t,  btrartige  lüirtfd^oftlic^e  Ungerechtigkeiten  Ineber 
äuäufügen  noc^  ju  bulben.  3ie  be^nen  fic^  in  ber  Siegel  gteid)  auf  ganäe 
©d)ic^ten  au§  unb  btofen  tie  &>lut  ber  gefellfd)aftlid)en  Un^ufriebeus 
f^eit  nod)  me^r  an.  Die  fo^ial  gered)te  ^llufteitung  ift  und)  für  bie  auf= 
bauenbe  Stabilifierung  anerkannt,  unb  öom  Jeftftellen  bes  3fDang5= 
furfeg,  bem  iie  ftootlic^  angeorbnete  Ö5elblüert=58erringerung  fef)r  ä^n= 
(id^  ift,  h)irb  ebenfalls  gefagt,  bofe  er  im  Dienfte  be§  9iec^te§  fte^€  unb 
feine  |>anb^abe  fein  bürfe,  eine  Partei  bor  ber  onberen  5U  begün= 
ftigen^).   Söixtfdiaftlid)  unb  finonäiell  befte^t  l)iernad)  boö  Problem 

^)  aJl.lRofenfelber  in  SDeringö  3af)r6ücf)mt,  IL  golge,  35.  Sonb,  ©.263. 
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bcr  ienth>ertenben  (Stofiinfierung  in  ber  ?Iu§lDa^I  beg  ric!^ttgen,  einer 
S3e[ferung  fähigen  iS'urfeS,  re;d^t[id^  bagegen  hjeniger  in  3utö|")'ig!ett 
unb  Söefen^fit  biefer  ©talbiti^ierung  —  für  Übereinftimmung  in  biefen 
S)5unftcn  f\abtn  fd^on  bie  öffentlichen  3wftönbe  geforgt  —  al§  in  ber 
rld^tigen  Übung  fojialer  ©ered^tigfeit.  ^\)v  barf  bie  StaBilifierung 
lüeber  aU  a^a^regel  für  bie  ^it^nitft  noc^  aU  eine  rütffc^üuenbe 
äutoiber  laufen,  ^ie  SBelt  ift  in  ber  Drganifation  Ireit  v^enug  fort* 
gefc^ritten,  um  bie  Jßerteifung  eine§  SHa^fenfd^abene  Jüo^r^aft  gerecht 
regeln  äu  !önnen. 

^er  fosiüfen  ©erCiC^tigfeit  ift,  Inie  fd)on  gejagt  lüurbe,  bog  5ßor- 
nnb  9tütflDärt§lnirfen  einer  (Stabilifierung  unterworfen,  bod)  ba  ber 
©ac^berfialt  beibe  9Jlale  nicfit  berfelbe  ift,  finb  oud^  bie  5lnfJ)rüd)e  ber 
@ered^tig!eit  berfd^ieben.  5il§  Siegelung  be§  fommenben  ^er!e^re§  ift 
bie  ©taöiüfierung  ungered^t,  menn  bie  J^eraBfe^ung  be§  SSertee  unter 
bie  ta tfädf)fid[)e  ßntluertuug  (>erabginge,  Wenn  fie  ben  bisfierigen  Qn^ 
ftanb  gum  ^ki^t-eite  einzelner  2;eire  ber  5öeböWerung  öerfc^ärfen,  unter 
loag  immer  für  ^ßorluönben  taS:  2)i§agio  ben  ©d^lnäd^eren  jum  ©elüinne 
anberer  äufc£)iebeu  ober  insbefonbere  megen  be§  5lu^en^anbelö  ober 
fonftig-er  gefd^äftfid^er  SSerbienftmögüdf^feiten  ol^ne  ©d^onung  eine  Soge 
i^erfteüen  luürbe,  bie  älüifc^en  klaffen,  Stäuben  ober  ^Berufen  arge  Un= 
gleid^Eieit  bröd^te.  2)em  SSunfd)e  noc^äugeben,  ben  ^nx§>  fe^r  niebrig 
gu  l^alten,  tueif  fonft  „^önbler  unb  ^nbuftrielle"  burd^  (Sntbertung 
ber  gule^t  eingeführten  SBaren,  5Ibnal^me  be§  ®efd^äftÄertrage§  ober 
burd^  eine  ^nbuftrie-  ober  5lrbeiterfrife  u.  a.  leiben  müßten,  furj 
bie  9}knfd)en  in  Siettunggluürbige  unb  SünbenbödEe  ober  ^ruge[=^ 
fnaben  gu  teiten,  luöre  ebenfalls  Unred^t.  Unb  girar  um  fo  bärtereS, 
faltg  bie  ^ßerlufte  ber  Stobitifierung  namentüd^  ©d^id^ten  aufgeloälgt 
lüürben,  bereu  S3e)ite  ober  (Srloerb  burd^fd)nittlid^  überaus  fno^^j  ift. 
Gine  ^rbeit^frife  gef)t  borüber,  mä^renb  für  bie  unbemittelten  Stoffen 
ein  ungebüf)rlid^er  ^rucE  auf  ben  ©elbloert  gum  )rf)toeren  UnglüdE 
loerben  fann  ober  fie  i^n  nur  langfom  berhjinben.  Unred^t  loöre  ferner 
alk§>,  iüa§  bie  entiüertenbe  ©tobiüfierung  fo  etnrid^tet,  ha'Q  fie  gu  un- 
geheuren §(uffäufcn  ©etegenlicit  gibt  unb  mittels  i^rer  gugteid^  für 
bie  3u^unft  ^od^preife  fidf^crt.  (SS  fötit  nid^t  leidet,  fid^  in  bie  @eiftig= 
feit  bon  StaatSlenfern  gu  berfei^en,  bie  baran  benfen,  burd^  ein  Über* 
mo|  bon  ßntlüertung  ju  ^rebiten  gu  gelangen;  S^tfad^e  ift  jebod^, 
baf3  in  2)eutfd^öfterreid^  o^ne  triftige  (Srloägungen  ber  äu^erfte  S;ief= 
ftonb  ber  5trone  als  3ier  begeid^net  loirb,  fo  oft  auf  ta^  Stabitifieren 
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bie  9?ebe  fommt.  Ungexed^t  tüäre  e§  ferner,  \ümn  gunt  Sd^u^e  be§ 
neuen  Wurfes  ben  5lrbeitern,  ^ngefteltten,  Beamten  ufrt).  ^toar  ber« 
boten  hjürbe,  nad^  ber  ^tabilifierung  i^re  So^n^  unb  ®e^ottS= 
anfprüd^e  hieiter  gu  erp^en,  hingegen  am  SBarenmorEte  bie  8Serteue= 
rung  fort^ufe^en  unbef^c^ränft  erloubt  fein  möchte.  Ungehemmtes 
Steigen  ber  SBaren^reife  unb  eiferne§  $öd^ftarbeit§ein!ommen  finb 
nic^t  nur  unvereinbar,  fonbern  auc^  ^otitifc^  hjiberfinnig.  Über  beriet 
in  ©tabilifierung  eingefüllte  SoFin^erabfe^ungen  fagte  ber  fd^toebifc^e 
^^Jrofeffor  ®uftob  ©äffet  in  ber  5örüffeter  ginonäfonferenä,  "üa^  ein 
@tobiIifierung§=  ober  2)ef[ation§)3ton,  ber  eine  allgemeine  ^erab* 
fe^ung  ber  ööfine  entl)alte,  ntc^t  o^^ortun  iüäre,  benn  ieber  folc^e 
SSerfuc^  luürbe  o^ne  3^eifet  ^u  fo^iaten  Unruhen  füliren  unb  ein 
größeres  Übel  aU  ber  ettoaige  S^orteil  ber  Soljnberminberung  fein. 
(Snblic^  lüäre  e^  ungered^t,  tü^nn  ber  |)ilf§bebürftig!eit  nic^t  minbe= 
ften§  im  felben  Umfange  3ied^nung  getragen  hjürbe  iüie  im  58orfd^lage 
O.  SlJiügelg.  m^  ioirtfc^aftlic^e  ober  finonäielle  SBillenSäu^erungen 
lüären  bie  aufgesä^Iten  ^norbnungen  unflug  unb  unmoralifc^.  Un* 
rec^t  finb  fie  in  ifirer  (Sinfleibung  ote  @efe^  unb  9tec^t  folnie  bann, 
luenn  fie,  lueil  Si^aben^äufügung,  ungerechtfertigte  Bereicherung  u.  ä. 
fd^on  an  fidi  gelbrect)tlic^  berpönt  finb.  Sine  ^ilufna^me  bon  beriet 
Ungerechtigkeiten  in  bie  ©tobitifierung  gäbe  ein  3eici^6itb  ftaatlic^en 
Q5elbrec^te§  unb  toäre  niemanbem  fc^öbüc^er  ol§  bem  Staote  felbft. 
3)afür  i\at  bie  öffentliche  SOhinung  balb  ben  Slu^brucf  gefunben.  2)ie  ge= 
fe^lid)  fanftionierte  ^us^lünberung  ber  ©laubiger  burd^  bie  ©d^ulbner, 
lüurbe  anlö^lic^  einer  fritifc^en  ^ÜU'äf^rocfie  über  bie  ©tabilifierung  be§ 
@elbrecf)te§  gefagt,  mu^  im  SSege  einer  ^nberung  be§  ^ribatred^teS 
unb  ©ntfc^eibung  bon  daü  äu  Soll  »oc^  S3illigfeit§rüc£fic[)ten  toieber 
gut  gemacht  luerben.  2)o§  h)äre  allerbings  nur  bie  eine  .^älfte  be§ 
S^otlüenbigen,  ba§  $8ebürfni§  nac^  Slbfiilfe  gegen  abfic^tlid^e  ober 
irrtümliche  Ausartungen  tt)irtfd)aftlic^er  ober  finanzieller  3ntereffen 
bei  ©tabilifierungen  ift  aber  bamit  richtig  bezeugt.  Sollte  ha^  9ie^t 
ba§u  nic^t  ausreid^en,  fo  iüäre  on  ber  ©oäialpolitif  bie  ä^lei^e,  Stabili= 
fierungsunrec^t  gu  bermeiben.  2)ie  (Srfenntnig,  ta^  aufbauenbe  h)ie 
enttoertenbe  Stabilifierung  mit  fügialer  Ungerechtigkeit  eine  gefeU^ 
fd^aftgfeinblic^e  Söa^n  einfc^lägt  unb  auftüü^lenbe  .Gräfte  loecEt,  mu^ 
fic^  einmol  burd^fe^en.  9)Ut  i^r  gugleid^  bie,  ha^i  ber  ©toat  be= 
]^uf§  ^olitifd^  borfid^tigen  unb  befriebigenben  SSerlaufeS  ber  ©tabili= 
fierung,  luie  fc^on  bemerkt  tourbe,  auf  bie  53eloiltigung  bon  mand^erlei 
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Bufc^üffen  unb  S3etf)i(fen  gefaßt  fein  muffe,  öines  lüie  •)ae  anberc 
gel^t  langfam,  benn  e§  finb  für  bie  ©elbfreife  üietfac^  gauä  neue  @e= 
banfen,  bie  Zutritt  berlongen,  iint'  bie  für  biefc  (^ebanten  an  i^a^ 
Xov  flopfen,  hiaren  biefier  im  9teici)e  be^i  öelbe«,  \r)?nn  aucfi  uieUeicfit 
nidit  bie  U.^eracfiteten,  aber  borf)  bie  Unbearfiteten. 

IV. 

58iel  üppiger  nod)  fönnte,  fofern  nici)t  recf)t5eitig  uorgebengt 
h)irb,  bofif  0iüdlt)ärt§h)trfen  einer  Stabiüfierung  3d)aben  ftiften, 
hjenn  llngerecf)tig!eit  in  ben  fcfiloebenben  @e(brcc^t^='^erbättniffen  anf= 
fc^ießt.  ©ie  finb  im  guten  ©tauben  auf  ^ilustaufct)  gleid)n)ertiger 
Seiftung  unb  ©egenleiftung  ongelegt.  5)ie  entluertenbe  Stabiüfierung 
lüürbe  mit  einem  Schlage  gegen  adeö  *-8ertrag§recf)t  bait  bie  eine, 
halb  bie  anbere  ^4^artei  fd^öbigen.  ßinen  fo(d)en  i)JcQfienborgang  ^u 
bulben  ober  gar  felbft  fid^  beffcn  fc^ulbig  ju  mad^en,  fann  eine  äiöi= 
tifierte  ©efe^gebung  niti^t  auf  ficf)  nel)men.  ©in  fetjr  unüebfames  5üif= 
braufen  ber  ^el>öfferung  fönnte  bie  5tntlüort  barouf  fein.  2)tefeä 
5irgerni§  fann  umgangen  inerben,  benn  ein  für  gorberung  unb  oct)utb 
lalbfeegg  anne()mbore»  ^-öorgef)en  ift  feine  Slunft  unb  lüirb  bem  (^efomt= 
erfolge  ber  Stabiüfierung  menig  nbbred)en.  ©rfannt  lourbe  bie§  fc^on 
in  bem  oft  genannten  öfterreid^ifdien  5i«on5|JOtent  bom  20.  ^^ebruar 
1811  (3.  ®.  S.  9Jr.  929).  Siefe«  hat  bog  bamal^  umlaufenbe  ^-)3apier= 
gelb,  ba§  3^öngsfure  f)otte,  auf  ein  fünftel  feinet  SSerte^  {)erab= 
gebrückt,  gür  bie  ßinröfung  alter  'sJtrten  ©etbpftid^ten  au^  '-8ertrögen, 
Sd^utbfc^einen  unb  anberen  Urfunben  früt)erer  3eit  luurbe  eine  Sfota 
beg  SBonfo^ettelfurfe«  ongefertigt.  "3)16  Bal)fungen  aug  biefen  9{ec^tö= 
gefc^äften  looren  nac^  bemjenigen  in  ber  Sfata  angegebenen  .9?urfe 
gu  berechnen,  ber  jur  3ett  be§  urfprüngüc^cn  ©arteten©  ober  fonftigen 
.^ontrafteS  beftanb.  ^^Ite  unb  neue  Sd^ulben  mürben  auc^  bamatö  nic^t 
in  einen  Sopf  gelooi-fen.  (Srftere  bebietten  il)ren  urfprüngüd)en  5föert 
unb  lüoren  unter  ^öebad^t  auf  bie  ^-öerfd)ümmerung  be^  ^onfo^ettet^ 
furfeg  äu  bejaf)tcn.  S)a6  loar  mtnbeftenä  nur  dv.  btaueä  'ituge;  boc^  gab 
fid)  barin  ber  SBilte  funb,  ber  ®ered)tigfeit  ^u  genügen.  '')laä)  biefem 
Sßorbitbe  lourbe  te^t^in  ein  ^tan  entluorfen,  loie  gegenwärtig  bie  atten 
Sd)utben  abäulnideln  luären,  fofern  es  5U  einer  entlrertenben  Stabi[i= 
fierung  Jörne  i).  @r  gel)t  bat)in,  bie  feit  .triegsbeginn  berftoffene  3eit 
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in  ^bicfinitte  ju  jerlegen,  iniierl^afb  beren  ber  ©efbltjert  uic^t  attaufe^r 
irfltnanft,  unb  für  je'i)^  bicfer  ^^erioben  einen  Xurcf))dinittetiir§  fcft- 
^ufe^en.  3"  tieni  betrage,  auf  ben  ftcf)  bie  Sc^ulben  ber  ein^^Inen 
''Verloben  nad)  biejem  2)urct)fct)nitte  belaufen,  loären  fie  fnbann  auf 
©runb  be?  Stabiliiiei'ung&hirfes  enbgüttig  umjurecfinen.  3)iefeö  S8er- 
fal)ren  träfe,  lüie  man  glaubt,  ben  ©laubiger  unb  ben  5ct]ulbner  nact) 
bem  GntinertungÄgrabe  unb  luürbe  5U  einem  gerecl)ten  "iJlu^ögleictie 
5lDif(iien  beiben  bie  öanb  bieten,  ^er  (^ebonfe  be§  /vinonjpoteutö 
löieberbott  )icfi  in  bicfem  ^^lane  einerfeitc^  ah  55erücf)ict)ttgung  bee 
llöbercn  'Wertes  ber  alten  3cf)ulben  unb  anbererfeitg  ale  ^-öerluftteilung. 
i?e^tere  bötte  ber  'iUan  uor  bem  ^4>ntente  noraus,  unb  uielleirf)t  tft 
and)  feine  Sfala  forgfältiger  unb  lüiffeufdiaftlidier.  'iJIm  bemerfen§= 
lücrteften  ift:  l>a^  55elriuf5tfein,  bie  Stabilifierung  fönne  nur  in  ibrem 
ber  3ufunft  gcltenben  Jeile  öebot  fein,  in  fcbiüebenben  älteren  9ied)t§= 
üerböltniffen  aber  muffe  fie  ftc^  mittels  „^Irrangement"  burd)arbeiten, 
ift  feit  einem  ^a^i^^u^öci^t  lebenbig.  l:)Zeueftene  mill  man  fic^  nid)t 
einmal  mebr  mit  2d)ulbteilung  äufriebengeben:  für  WkU,  '!}3od)t-, 
'-Jlrbeitc-  unb  Ticnftoerträge  ufm.  foll  bie  Stabilifierung  nötigenfalls 
5ur  (SrbiJbung  be^  Entgelts  ober  jur  .ftünbigung  berechtigen.  5)0»  gelb- 
rec^tüdie  ""^i^'oblem  ber  alten  @elbfd}ulben  fann  bober  für  öie  3tobili= 
fierung  grunbfö^lid)  als  entfdiieben  angefeben  lüerben,  lüieluofit  be=^ 
treffs  ber  ^urd)fül)rung  einiger  (Gattungen  tion  ^}ted)tvöerl)ältni)fen 
noc^  nid)t  alles  feftftebt. 

Um  für  bie  entmertenbe  Stobiüfierung  einen  dbnüd)  üoltftän= 
bigen  Überblid  ber  Übergongebeftimmungen  ju  geminnen,  mie  er  für 
bie  ©olbruert^^erecbnung  C.  ^"iJ^gelS  gegeben  ift,  füllen  bie  bebeut* 
famften  )Hed)t5gefd)äfie  flüd)tig  burdigegongen  merben,  mit  benen  fid) 
bie  Drbnung  bes-  Überganges  ^u  befoifen  l)ätte.  ^ugleic^  mit  ber  2tabt= 
Ufierung  tonnten  biefe  priüotreditlidien  ^^erböltniffe,  fei  es  behufs 
Übereinftimmung  mit  ber  Stobilifierung,  fei  eS  unter  bem  allgemeinen 
@efid)t5punfte  ber  ©elbentmertung,  gefe^lid)  neu  geftoltet  luerben^); 
boS  ift  jeboc^  eine  2od>e  für  ficb,  bie  ^ier  5U  meit  führen  inürbe. 
58on  33elang  finb  felbftüerftänblidi  nur  oon  ber  Stobitifierung  be= 
troffene  ©elbonfprüc^e  unb  ©elbfdiulben  inlönbifdier  ^JSöbrung,  bar= 
unter  oudi  biejenigen,  in  bie  auslänbifd)e  ©elbpoften  fic^  red)tmäHig 
auflöften.    2)arüber  binouS  erftredt  fidi  bie  9ieid)lüeite  ber  Stobiü^ 
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fterun.g  nur,  fjotoeit  btc  ®efe^ge6ung  fld^  bantit  in  einer  für  ba§  ?Iug= 
lanb  berbinblid^en  SBeife  befaffen  foUte. 

1.  Sie  Hauptfigur  bes  gefd^äftlid^en  ^ßerfel^res,  ber  fic^  nud^  bor= 
nefimrid^  au§  i^nen  äufammenfe^t,  finb  bie  ©elbbcrträge.  S3eiberfeit§ 
nocf)  unerfüftte  SSertröge  treten  tnefir  5urücf,  toeit  bife  Parteien  leidet 
üöerelnfomirtesn  f^önneu,  06  fie  ben  SSertrag  auftöfen  ober  lüie  fie  fid) 
fonft  lierftänbigen  luolleit.  Üöer^aupt  Innre  i'n  biefem  S3eretd^e  'ba§  ge= 
feilte  Siecht  nur  anjulnenben,  fofem  bie  Parteien  Tii(^t  onbere§  beretn* 
öaren.  Sie  bon  einem  Jeiie  nicf)t  erfüllten  3^erträge  in  Wart  ober  i^ronen 
finb  enttoeber  reine  ©efbberträge  ober  folc^e,  mittele  bereu  ®elb  gegen 
Badj'  ober  Sienftleiftungen  au§getoufcf)t  luirb  (§.  33.  SieferungS-,  9Jiieto 
^adE)t=,  So^n=,  SSerfberträge  u.  a.).  Sie  @elbteiftung»t)ertröge  fönnen 
einfeitige  fein,  bereu  SJiufter  bo§  Seriellen  ift,  ober  gegenfeitigc  ioie 
g.  33.  SSerfic^erungSberträge.  Sa§  Stütf^a^Ien  bou  Sarte^en  jum  ©taBi^ 
lifierungglurfe  toäre  eine  ungeprige  ©(^übigung  be§  @fäufiiger§;  ba§ 
a^ücfgal^len  be§  bollen  9JenuBetrageg  ber  urfprüngri(i)eu  @(f)ulb  in 
ftabilifierten  9^oten  Inürbe  ben  ©d^ulbner  betaften.  5Iu§  einem  ®e- 
fd^üfte  g(eic^geh3ic^tlgen  Saufc^eng  ma(i)t  bie  ©tabiüfierung  ein 
Siffereuägefdtiäft,  ein  ^wfßltgf^iel,  ba§  gefe^Iic^  ju  befrüftigen  gegen 
Sreu  unb  ©lauben  unb  gegen  bie  guten  oitten  lüäre.  Ser  3ct)ulbner 
barf  nic^t  im  ©enuffe  jener  gmubtofen  S3ereicf)erung  betaffen  löerben. 
Ungered)t  ober  minbeften§  fef)r  unbiUig  loäre  e§  aber  cbenfo,  toenn 
ba§  Sarlel^eu  für  ben  ©löubiger  gu  einer  SSerfic^eruug  gegen  3tabili= 
fierungSberlufte  luürbe.  3Bie  biefer  bebeuflic^e  ^iift^nb  fern  gu  Italien 
fei,  l^at  bisher  noc^  uict)t  aUjubiete  ge)3lagt.  Sa§  )3atriard^alifc^e  3eit= 
alter  U)ar  borin  feinfüf)tiger  ot§  t>a^  iogiate.  S3ei  S3erotungen  über 
bog  öfterreic^ifd^e  (^inouäpotent  ermähnte  b.  3ctUer,  einer  ber  ^erbor= 
rogeubften  unter  ben  58erfaffern  beg  öfterreid)ifc^en  bürgertid^en  (55e= 
fe^bud[}e6,  bof3  ber  9?nd)teit  ber  SSert^erobfe^ung  bon  ben  inlänbifd)en 
(Sd^ulbnern  unb  ©töubigeru  ber^iäftnismä^ig  5U  trogen  fei;  bie  erfteren 
l^ötten  ben  letzteren  heix  niebrigeren  l^urg  gur  |>ötfte  gU  uergüten. 
Slud^  b.  Haan  toor  ber  SJieinung,  bo^  ©töubiger  unb  ®c^utbner  je 
§ur  Hoffte  bie  ßnttoertung  äu  tragen  Rotten;  ber  ©laubiger  !önne  fo= 
gor  ben  boUen  S^urstoert  forbem,  luenn  ber  Sd^utbner  bo§  ®elb  frud^t= 
bringeub  ongetegt  f^at  unb  borouS  ben  !ur§bjertmöBi'gen  9iu^en  äie^en 
fonnte.  5Inbere  9JiitgIieber  ber  Hof^ommiffion  tooren  unberer  9)lei= 
nung;  boid^  bie  ©tobitifierung  einem  «Fallbeile  gleid^  luolten  p  laffen, 
^ot  niemanb  beantrogt.    5l(te  inoreu  für  $&a^rung  ber  ö^ered^tigfeit 
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unb  Stfügfeit  imb  erftärten  fid)  tn§6efonberc  bagegen,  bas  Staatsintn*- 
efi'e  boranäufet^en.  2;er  3taat,  fagte  5.  S5.  b.  Gfirenberg,  bcrbiene  alle 
mögliche  9fiütf)i(^t:  man  bürfe  nur  nid^t  gugunften  ber  Staataf äffen 
bte  ^rlbatfaffen  austeeren.  S)er  ®ctft  biefer  5[!Mnner  ift  5U  belüunbem, 
unb  mancher  Umtoeg  unb  ge^tgriff  ^'dttc  fiel)  in  ber  9ted)tfpred)ung 
unb  Siteratur  ber  öerDentlüertung  erfparen  (äffen,  loenn  ftet^  öt}nnc^e 
erfeuc^tete  ^(uffoffungen  bie  O^üfirung  gehabt  ptten.  Um  fo  mefir  t^ 
fid^  i^nen  ßet  ber  Stabilifierung  äu  fügen.  ®a§  foltte  bor  altem  gleid) 
burc^  bie  ^öorfr^rtft  gefcf^el)en,  ha}^,  ä^nlicf)  3^^^^^^'  ^si'  Stabiüfierung 
unterliegenbe  Sarlelien  ju  einem  SDUtteHurfe,  3.  S.  jiüifc^en  bem  2;age 
ber  Sc^ulbfiegrünbung  unb  bem  ber  g^öttigfeit,  jurücfäusa^Ien  finb.  2)er 
@räu6iger  ^ot  fic^  auf  ben  9knnh>ert  beS  ^Ibfc^tuf^tageS  berfaffen  unb 
fonn  beÄtoegen  minbefteng  teitlüeifen  ßrfa^  Beonfprucf)en;  ber  Sc^ulbner 
aBer  geluinnt  notf)  immer  burd)  ben  il^m  günftigen  S?ur§  ber  ?^äriigfeit. 
S)iefe  Sd^Iid^tung  inäre  iebenfair^  gere(i)ter  aU  ber  58orfcf)Iog,  bem 
©laubiger  eine  3Inn)artfcöoft  auf  Grfa^  5U  geben,  inbem  i^m  bei 
f^äterem  Steigen  be§  ^urfe§  entfprec^enbe  ÜJoc^^a^Iung  gebühren 
folt.  Ser  Stabififierung  feI6ft  lüirb  mit  bem  SOUttetfurfe  niti^t  tto^e= 
getreten;  nur  ein  tropfen  inbibibuelfer  unb  fo^iater  ®ererf)tigfeit  hjirb 
i^T  beigemifd^t.  SSie  mit  Ginsetbartelien  berfiätt  e»  flcf)  mit  ^arte^en 
gro&en  gormats,  toie  9ieid^§=,  8taot§=,  2anbe§=  unb  ©emeinbeborle^en, 
Dbligationen,  ©c^ulbberfrfireibungen  unb  Sporfaffeneinfagen.  yinx  fo 
laffen  fic^  bon  SJlünbetn,  .ffoutionSpftic^tigcn  unb  anberen  '^erfonen, 
bie  gu  SSermögenÄanlogen  in  gemiffen  Strten  bon  ©c^utbtiteln  6e= 
müßigt  Inaren,  bie  Stabitifierunggs^ßerlufte  lüenigftens  jum  Xdl  fem= 
tiatten.  5ßietleict)t  fommt  man  ouf  2;augtidiere§  al§  htn  ^urd^fc^nitt§= 
fur§,  ober  man  ftimmt  i^m  bieireid)t  üeber  bei,  loenn  er  auf  Xartel^en 
bon  ^Dürftigeren  ober  ouf  ^arle{)en  unter  einem  beftimmten  $8e= 
trage,  ber  aber  nic^t  gar  ju  fd^maf  bemeffen  fein  bürfte,  eingeengt 
tüirb.  gür  ben  gemerbemäßigen  ®efc^äft»ber!ef)r  ift  bie  StabiUfierung 
im  ©runbe  nur  eine  ber  unauffiör litten  ftursfc^toanfungen,  mit  lDetd)cn 
erjeugung  unb  $8ertrieb,  alterbing»  feineSloegS  ot)ne  D^u^en,  ftets  fidö 
abjumü^en  t\abm.  5>e§h>egen  barf  fie  aber  nid^t  ouf  bie  leichte  5(^fel 
genommen  luerben,  benn  bie  Stabififierung  trifft  nid)t  ben  Ärebit 
attein,  ta^  gefamte  @tamm'=  unb  SSetrieb^fabitat  ber  lüirtfc^aftlidien 
Unternebmungen  erfährt  burd^  fie  me^r  aU  eine  Se^imierung.  2)iefer 
SSermögenSentgang  ift  er^ebflcb  genug,  um  mit  3u9Pftänbniffen  an  ge= 
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^ff)äftltcf)e  Söetrieöe  nirf)t  aüäufefir  jurücfäufinltci!.   ^o§  SwQcftänbntä 
beg  9Jlitte(!ur)e*  lüöve  i(^(ief^Ud)  jeitüc^  5u  begrenäen. 

2.  2)er  3»[c^nitt  ber  .t)t)pütf)cfeubarfef)eu  hjeirtit  l>om  unberfit^erten 
Sorle^en  ab.  5)er  Srf)u(bner  \)at  )einer5eit  [üv  bte  orbnung^mä^ige 
9tü(f3at)Iung  S3ürg)c^aft  gegeben  unb  bae  ^nrle[)en  nur  unter  biefer 
Söebtngung  em)3fangen.  2)ie  ^t^pottjefenjcl^ulb  bcm  unöerfidierten  2>Qr= 
le()cn  gleid^  5U  bc^anbcln,  lüäre  unrecht,  ^er  (Staubiger  erf)äU  loentger 
Suiniif,  aU  er  f)ingab,  obluof)!  ber  Söert  be§  SSermögengftürfeS,  ta^  i^m 
t)aftet,  burrf)  ©clbentluertung  unb  5öerteuerung  ftcf)  Derl)ietfad)t  f)at. 
2)er  äafilunggfäf)iger  gelüorbene  @cl)ulbner  f^at  lüentger  5U  50^Ien,  ob« 
lüol^I  er  in  ber  Siegel  auc^  mit  feinem  gefomten  [onftigen  ^ßermögen  ber= 
pflid^tet  ift.  ®r  geluinnt  an  ©ct)ufb,  '!)3tanb  unb  (£rlö)cl)e«  ber  .^aftung, 
ber  ®(öubiger  er^ött  aber  btot5  bcn  fleinften  Seil  b^er  ®ct)u{b,  ein  3[Rtfe= 
ber^ättniio,  ha'a  nad^  ^^Inlüenbung  ber  ^aragra^ben  über  ungerecht* 
fertigte  S3erei(^erung  ober,  loenn  bereu  5SortIout  f}inberlic^  ift,  nac^ 
^erluft=  unb  ©chiinnauSgleid^ung  burcf)  einen  9ied)tÄfa|  ad  hoc  ftj^rett. 
Db  ber  ^t)pott)eforfrebit  5ibtretung  eineö  Seiles  beg  Siegenfc^oftSlüerteö 
ift,  borüber  tami  man  berfc^iebener  ''2tnfict)t  fein;  bie  Sied^tSorbnungen 
5)eutfc^(anb§  unb  35eutfcf)ijfterreid)§  böten  für  biefe  'üluffaffung  luenig 
5lnt)a(t.  S)üd)  odnc  "!)lbl)ängigf eit  bon  biefer  beftrittenen  2et)re  (ie^e  eä 
fid)  5ur  ©enüge  begiünben,  für  ^^i)pott}ettaxkt}tn  einen  3ufa^  äum 
9)littelhiiie  5U  belnitügen,  inbem  bei  ©tabitifierungen  bem  ©täubiger 
ein  ''^tnteil  an  ber  SSertfteigerung  ber  berpfänbeten  Siegenfd^aft  einge* 
räumt  lüirb,  foluot)t  aU  g^otge  ber  it)m  berf^rud^enen  ert)öf)ten  ©id^er* 
f)eit  Ibie  be§f)atb,  um  ba§  9ied^t§ber^ältni§  au§  bem  5öeretd^e  öc§  3"= 
folls  in  ben  ber  überlegten  5hipaffung  gu  bringen.  S)er  3uf<^u6  fönnte 
entlüeber  fo  bered^net  luerben,  ba^  ber  betrag  nod)  9)littet!ur»  innere 
t^aih  ber  ©renje  beö  S)ürre{)en§  um  fo  biel  mal  öfter  5U  besohlen  ift,  als 
fid^  ber  SSert  bes  i^fanbes  feit  ber  SSerbfänbung  berbielfad)t  l)at,  ober 
ta^  58er^ältniy  be§  ^orle^ens  5um  el)ematigen  ©runbftücfsiDerte  fönnte 
ben  9Jlultiplitator  bilben.  ©rftereS  Iräre  rid^tiger.  (Sine  berartige  S8e= 
iid)tigung  ift  namentlid)  im  ^^inblirfe  auf  |)t)pot^efen  aus  9Künbel* 
ober  ©parfaffenbermögen,  S?outionSl^^^ot^e!en  u.  ä.  unerläßlich. 
Unterfi^iebe  nad)  ben  ^^erfonen  ober  nad)  ben  S)arlel)enSbeträgen 
mürben  nur  in  begug  auf  ha§  9Jiaß  beS  ^^fanbgufc^uffeS  gered)tfertigt 
fein  ober  je  nod^  ber  büd)erlid)en  9tangorbnung  ber  ©d^utb.  ^fanb- 
briefbarlefien,  l)t)))ot^efarifc^  gefid^erte  ©d^ulbberfdireibungen  u.  bgl. 
njären  ebenfo  ju  betianbetn.  S)ie  öröße  ber  S^arlelienfummen  bei  fold^en 
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SBett)3Qpieren  tft  feine  Urfac^e,  irrten  hm  3wff^u^  ä"  öerlwtgern,  benn 
tatfäci^Iic^  befinben  fid)  biefe  Zitxz^  ^öufiQ  in  ben  ^änben  bott 
taufenben  SSefi^ern. 

3.   gür  gegenseitige  ©elbberträge  finb  gunäc^ft  @rgänäimgen  be^ 
9iec^te§  nur  infofexn  tion  58eDart,  al^  ficf)  SfRaxt  ober  .fronen  unb  ©ofb 
ober  Quölänbifc^e  gjiünjen  gegenüberfte^en.  Sierlei  ©efc^äfte  finb  ben 
Später  äu  befprec^enben  S^erträgen  einzureiben,  beren  3nf)att  ®rh>erb 
bon  3Sare  um  @etb  ift.   <Sin\)  ouf  beiben  Seiten  Waxt=  ober  <i^ronen= 
betrage  im  <Bpkk,  ]o  mirb  5unäd)ft  bie  S^rage  auftauchen,  ob  bie  8tabi= 
üfierung  biefe  S3eträge  nid)t  fo  fe^r  berringert,  bofe  es  ficf)  faum  me^r 
(o^nt,  omSSertrage  feftäuf^alten.  Sf^bem  fo,  bann  ift  mit  bem  Stütftritte 
aik^  beenbet.  @onft  fe^t  fid^  ber  SSertrog  fort,  bie  Stabilifierung  trifft 
beibe  SSertragäteile  im  felben  Wa^e,  für  bo6  9tecf)t  liegt  feine  befonbere 
Stufgabe  bor,  pc^ftenä  loirb  loegen  Uneinigfeit  über  Jortbouer  ober 
5luff)eben  besi  @efd)äfte5  ein  Sc^iebgric^ter  angerufen.   9iur  35erfi(^e= 
rungöberträgen  loirb  burd)  9iecf)tfä^e  nacf)äu{)elfen  fein.   Jür  fie  ift  bie 
©tabtlifierung  eine  arge  öeimfud^uug.  Prämien,  3Serfid)erung§fumme, 
^rämienreferbc,    le^tere    namentürf)    aud)  burd)  Sertminberung  ber 
§t)pot^efen  unb  ber  Staat^papiere  einfc^Iie^Ud)  Der  .f rieg^ontei^en, 
aUes  fc^rumpft  ein.   SSieUcic^t  loirb  fid)  btsmetlen  bai  05efd)äft  ber=^ 
j^mergt,  mit  geringeren  üeiftungen  auf  beiben  Seiten,  geringerem  ^erfo= 
nafc  unb  getingerem  5Sermattungöaufmanbe  fortfüfjren  [offen,   .fann 
man  ha§>  nid)t,  fo  bürfte  es  feinesmegs  ben  55erfid)erung'5gefel[fc^aften 
unb  beren  ^unben  liorbe^alten  n^erben,  fid)  um  gortbeftanb,  ^öeenbigung 
ober  Umgeftattung  ber  SSerfid)erungen  {)erum5ufd)[agen.  I)fls  9ted)t  livirb 
bor  allem  bor5ufef>en  i}abe:n,  ha^  ^45erte^ungen  bon  ^ikrtrag»obIiegeu= 
l)eiten,    bie    mit  ber  Stabilifierung  ^ufammen^ängen,  uic^t  aU  ber= 
fc^ulbet    angered)net  irierben  unb  Unregelmä^igfeiten  in  ber  ^^erid)= 
tigung  bon  Prämien,  minbeften§  bi§  5U  anbermeitiger  Orbnung,  bon 
htn  IRec^täfolgen  be^  58eräuge§  bei-fc^ont  bleiben.  S)ann  ift,  folüeit  iiid)t 
fc^on  bie  5ßerfid)erungöbebingungen  eö  tun,  ^u  ermöglichen,  ba^  9?er= 
fic^erungsberträge  auf  Söunfd)  ber  $ßerfi(^erungencl)mer  im  urfprüng= 
Iid)en   ober   befd)rön!ten   Umfonge   in   ^raft  ert)alteu    luerben,    bei 
ettuaiger   SVünbigung   ob«r   bei   9tücftritt   bes    8Serfid)erungönel)merö 
bie  Stbfertigung  ebenfalle  nad)  einem  aJiitteWurfe  ber  ^h-ämienein^ofi^ 
lungen  ftattfinbe  unb  aud)  über  bie  SBebingungen  hinaus  olleS  on- 
georbnet  beerbe,  um  tunlid)i~t  §u  berpten,  ba\]  5ßerfid)erte  burc^  bie 
Stabitifierung    um    bie    ^.^erfic^erung    fommen.     ^le  3d)ieb§ftelle, 
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Die  D.  SOiügel  i)  oitre^t,  h)irb  auä)  \)icx  am  ^lal^e  fein,  um  S!Jletnung§* 
lierfc{)ieöcn^e'iten  rafc^  au§5utrageit,  bie  fid)  auä  ber  |>erab)e^ung  b€§ 
@e(bh)erteö  in  ^-ßrämie,  S3er)ic^erungg)umme  ober  6ei  ber  Siquibatton 
ufhj.  ergeben. 

4.  3n  ber  legten  ©ritp^e  üon  ©elbberträgen  minbert  bie  3ta6i[i= 
fierung  ben  ©elblüert  äubörberft  nur  auf  einer  Seite.  2)ie  Söare,  bie 
Sätigfeit  ift  i^r  unaugänglic^.  Sebiglid)  ber  SSiberfc^ein  ber  3Diar!t= 
beJüertung,  an  ber  auc^  ber  neue  S^ur§  ^nteit  i)at,  fällt  ouf  fie,  fo  ha^ 
fie  mepar  finb.  Saä  Seäei(f)nenbe  biefcr  @ru:|3)3e  ift  öer  ©influjs  be§ 
2Öaren=  unb  ^r6eit§marfte§  unb  feiner  fd^loer  befjerrfd^baren  ^^r€i»= 
beiüegungen.  Söerträge,  bie  nad)  ber  Stabilifierung  abgefc^tnffen  toer= 
ben,  muffen  fd^on  mit  'i)^n  neuen  SSert=,  ^re'i§=  utib  2of)nt)ert)ä[tniffen 
ted^nen.  gür  bie  aften,  nod)  nic^t  erfüllten  Verträge  gelten,  c§  müfete 
benn  au§brüc!lic^  'i)a§,  ©egenteil  berfünbet  fein,  bie  urf^rünglic^en  U^er= 
einbarungen.  ^ififc^en  Seiftung  unb  ©egenteiftung  tritt  bann  ein  un= 
gefö^r  ö^nlid^er  Unterfd^ieb  auf  iüie  bei  2)arle^en.  ''^n  äSare  ober 
■^JlrbeitSleiiftung  änbert  fid^  md)tä,  bie  ©elbleiftung  lüirb  aber  fleiner. 
Söeber  bie  (Sinrebe  bes  nict)t  erfüllten  SSertrageg  noc^  bie  ber  teilloeifen 
Unmöglic^feit  ioürbe  Reifen.  S)arum  luirb  aud)  ^ier  ju  einem  SJitttel= 
furfe  nac^  ber  Einleitung  unter  1.  gu  grc/ifen  fein,  um  hm  Slur^ftanb 
auäjugleic^en.  Solange  bie  Seiftungen  ouf  beiben  Seiten  einen  hzm 
gefundenen  ©elbloerte  berpltniSmä^igen  '^bhau  bertragen,  finb  feine 
er^eblid^en  Sc^toierig!eiten,  benn  loie  folc^e  au§gleid)enbe  3ol)lungen 
boräunel)men  fein  lüerben,  bamit  nic^t  bie  bemi  ^ofll^i^'^cn  5ugebad)te 
2Bof)-ltat  burd)  bie  bann  notlnenbige  größere  SJlenge  minberloertiger 
9loten  aufgeje^rt  luerbe,  biefe  groge  loirb  burc^  ba§  Stabilifierung»- 
gefeti  allgemein  ju  löfen  fein,  gür  bie  crux,  bie  bermutlic^  nic^t  fo 
üäufig  borfommen  toirb,  ha^  fid^  $ßJare  ober  5lrbeit  unb  5lu§gleid^g= 
preis  nid^t  anpaffen  laffelt,  loeil  bie  SSare  fc^on  berbrauc^t  unb  bie 
Slrbeit  fc^on  ööüig  berric^tet  ift,  loöre,  falls  nachträgliche  Elbfc^äi^ung 
untunlid^  ift,  bie  SluSnai^me  gu  machen,  ha'^  bie  Stabilifierung  auf 
fold^e  öälle  nic^t  ober  nur  befdjrönftere  Slntoenbung  finbet. 

5.  S)ie  ^auptftätten  be§  ©elbioefenS  finb  bie  großen  xint)  kleinen 
lüirtfd^aftlid^en  Unternehmungen,  @inäel=  ober  ©efellfc^aftsbetriebe. 
gür  fie  loirb  bie  Stabilifierung  nic^t  feiten  ein  ©reignis  fein,  für 
taS)  fie  balb  ha  balb  bort  unumgänglid^  neue  Sfied^tsbeftimmungen 
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^aöen  ntü)feu.  2)ie  SSerlegenrieiteit  Beginnen  mit  ber  ^erminberung 
be§  SSerte^  ber  im  ^Betriebe  angelegten  unb  arbeitenben  S?npitaüen 
unb  bem  möglid)en  ^uf^ören  ber  ©etcinne,  bte  bieten  bie  @elbent= 
toertnng  fo  fet)r  öerfüBten.  ®ie  ©tabitifierung  fann  ein  3}fi^tier^ättni§ 
ätoii(f)en  Slftiben  unb  ^^affinen  erzeugen,  ba§  Uon  3n^tii«g§fö)lüierlg= 
leiten,  Statutenüberjcfireitungen,  ®efcI>äft§ftocfungen  u.  ä.  Begteitet  ift. 
i^ür  ©täuBiger,  Unternehmen  unb  bie  ®efamt{)eit  finb  ]kä}z,  loanfenbe 
®efd)äftöBetrieBe  taS'  UnjeitgemöBefte,  unb  beS^atB  mu§  bem  3lrt= 
Raufen  Bon  S?on!urfen,  bem  S^uräfturge  Bon  Slftien  unb  onberen  frifen= 
l^aften  ^ßorfommniffen  BorgeBaut  toerben.  9lamentlicf)  für  ?Jättet=  unb 
^leininbuftrie  unb  8onbtoirticf)aft,  Iro  bng  Äa^itat  burrf)fd)nitt(ici^ 
farger  ift,  Befte^t  gtöifc^en  biefer  BorBeugenben  9ied}t§gej'e^geBung 
unb  ber  StaBifi|ierung  ein  Suii^tinx-  6^  fönnen  5öor)c^riften  fein, 
bte  ethjaige  §iBiI=  unb  Berbo(tung§red^tfid)e  ©rfc^loerungen  ber 
fa^ital&er^ö^ung  Beifeite  räumen,  ^rifenfotgen  Binauäfd^ieBen,  luenn 
bie  3a^fwng§fä^igfeit  BorauÄfid}t(ic^  in  !ur5er  ^yrift  äu  Be^eBen  ift, 
©tunbungen  äugeftel)en,  aftienred)t(ic^e  53ebingungen  seittoetüg  au^er 
^roft  fe^en  uflö.  3ln  biefen  älio^regetn  barf  jeboc^  fein  SRafel  für  bie 
faufmännifd}e  (S^re  haften;  fc^teci^te  SSirtfc^aft  unb  finanäpotitifd^er 
SlbierlüB  finb  er!ennBar  auseinanber  ju  i]alUn.  ^n  S3etrac^t  fommen 
ouc^  ^nberungen  am.  53i[an5red}te.  2)ie  StaBitifierung  trifft  biefen 
3h)eig  ber  foufmännifdjen  @efdjöft§füf)rung  in  einer  gehjiffen  lln= 
orbnung.  UnBefd^abet  ber  5Reditfd)affenf)eit  ber  Unternehmen  ^atte 
mon  —  iüirb  oft  gefagt  —  ber  öffentUc^en  9)ieinung,  ber  ^rBeiterfc^aft 
unb  ber  SteuerBeprbe  megen  feine  anbere  SSa^t.  Sa  mit  bem  (£in= 
ftüräen  ber  oufgeBIä^ten  Ziffern  unb  ou§  anberen  ©rünben  bie  Sifan^en 
ontäBtic^  ber  StaBitifierung  öietfac^  gu  Berichtigen  fein  bürften,  toirb, 
um  borin  ®teid)f)eit  unb  ÜBerfid)tIic^feit  gu  ergielen,  bie  @efet3geBung 
Seitfö^e  aufäufteitlen  ^a&en  (^Bfd^reißuugen,  9teferBen,  9to^ftoff= 
onfd^affung  u.  a.).  ^uc^  in  biefe  Üiüdlüirfungen  ber  ©ta&ilifierung  ift 
S^tor^eit  gu  Bringen.  'Bt^x  n)id^tig  ift  in  biefer  ^infid^t  M§  ^onto= 
forrentgefc^äft,  für  ba§  nomenttid^  gu  berorbnen  fein  ioirb,  oB  auc^ 
bereits  erfüllte  ©efdiöfte,  bie  S3eftanbteU  eine§  nod^  offenen  9ted)t§= 
Ber^ältniffeS,  toie  5.  $ö.  eine§  nod^  nid^t  oBgefc^toffenen  S^ontoforrentSi 
finb,  ber  StaBitifierung  unterliegen.  9Jiit  (Sintrogung  einer  ^oft  ift 
bo§  ^efd^äft  ober  ber  ^nf^jruc^,  auf  ben  fie  fid^  Begiefit,  enbgüttig  er= 
lebigt.  Sie  Eintragung  ift  Bafllwng,  unb  an  ber  Bottgogenen  ^afitung 
fann  nid^tg  met)r  geänbert  Serben.   @g  mü|te  alfo  eine  ©onberung 
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^(o§  greifen,  etluo  )"o,  ba^  mit  ber  ©tabilifieiung  ba«  ölte  .VTonto  ab" 
äufc^Iie&en  urtb  gum  alten  S'iennlrerte  äu  begteid^en  lüäre  unb  ein  neues 
Äonto  äum  ©tnbifij'ierungöfurfe  äu  beginnen  [>ätte.  3^^  loeIcl)er  Sßeifc 
ber  ©a(bo  eines  mit  ber  Stabilisierung  gefct)tof)enen  .Kontos  iiacl)  ber 
©tabilifierung  ^u  begleiten  ift,  fomie  für  bic  äf)n(ic^e  <^rage,  bie  fid) 
unter  4.  auflnorf,  mu^  berbinblicf)e§  S^tec^t  fjerrfcl^en.  .t)inficf)tlirf)  ber 
3af)lungsiüeife  lüä^renb  bes  Überganges  inirb  eS  über()oupt  noct)  ^arte 
9iüffe  aufgubei^en  geben.  ^10)1  alle  Inürben  fo  grofee  ^^orräte  t>on 
9ioten  auffpei^ern  fönnen,  aU  nottüenbig  ioöre,  hjenn  ctttja  bon  einem 
Sage  jum  anberen  ta^  @elb  auf  einen  fleinen  ^ruc^teil  beS  bis* 
l^erigen  SSertes  berabfällt.  ^aS  ©tabilifierungSgefe^  löirb  oud)  mit* 
zuteilen  baben,  ob  bie  9ioten  mit  ber  Stabilifierung  ben  bisherigen 
D'Jennnjert  auSnafimStoS  berlieren  ober  äl)ntid)  ben  geftempetten  unb 
ungeftempelten  öfterreic^ifd)en  .fronen  für  einige  Seit  ftobilifierte  unö 
unftabilifierte  'ülottn  im  Umlaufe  fein  loerben  unb  mit  loeldier  Scit\U 
fraft.  ©ine  anbere  9iüdTüirfungSfrage,  bie  feineStuegs  ciiie'm  in  hjirt-- 
fd)aftli(^en  Unternehmungen  bon  Gelang  ift,  beliebt  fid)  barauf,  loie 
bie  Srogtoeite  ber  ©tabilifierung  für  Oermögensred)tlicbe  'ilueeinanber' 
fe^ungen  fotoie  für  2öert=  unb  ©d)abenerfo^  5U  beurteiiilen  ift.  ®ic 
@ntfd)eibung  barf  nic^t  erft  gemai^  aus  ber  ^Hec^tsfprediung  liert)or= 
lried)en. 

6.  eine  'Ün^afyl  bon  @elbanfprüd)en,  bereu  öoS  für  ben  ^ait 
einer  @tabilifierung  ins  ^üuge  ^u  f äffen  ift,  fann  nad)  bcm  ^eifpiele 
0.  SDZügelSi)  unter  bem  treffenben  3;itet:  „S^arife  für  öielbforberungen, 
bie  auf  allgemeinen  9iormen  berufen",  bereinigt  merben.  .pier^er  ^u 
red)nen  finb  §umal  bie  53efolbungen  ber  33eamten  unb  ber  nic^t  ber^ 
tragsmö^igen  öffentlid)en  ^^Ingeftetlten,  bie  bon  ©eridit^^,  J8erlüa(tungs= 
unb  SSer!el)rSanftalten  eingebobenen  ©ebübren  unb  5tbgaben  foftne 
bie  «Steuern  unb  alle  Wirten  bon  ©elbftrafen.  '^Jlf.S  9iacblaJ3  bon  biefen 
Bablungen  Ujöre  bie  Stabilifierung  einerfeits  ein  ausgiebiger  „öe^alts* 
ahhau",  anberfeits  eine  freubig  begrüßte  ©rmäfeigung  bon  58e!laftungen, 
über  loeliJbc  bie  S3eböl!erung  mandimat  laut  flagt.  ^as  StIltogS- 
leben  nötime  für  biete  loieber  ein  freunblic^ereS  ©eficbt  an,  mandje 
S3efümmernis  U)ürbe  berfliegen,  man  könnte  fi(^  faft  im  ^4^arabiefe  ber 
SSortriegsgeit  glauben,  unb  bielteid^t  toürben  feCbft  bie  (Sinlnänbc  gegen 
bie  ©d)mälerung  ber  SSejüge  berftummen.  Safe  bieS  ^.p^antafien  finb, 
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hiirb  )icf)  niemanb  öerfiefjleit.  ^unftifcf)  fte^en  )tc^  ^inficfjtttc^  ber 
@e^<ift§6eaüge  öffentliche  unb  pribote  51ngeftetlte  gteicf).  2)er  öffent^ 
(t(^c  ^ienft  mag  eigentüm(icf)fetten  auflüeifen,  ^inftd^ttirf)  ber 
fc^lüeBertbeii  Ö5e^arts=  urtb  Sof)n5uIagen  lüerbeit  auf  bie  8ta6iUftei*ung 
taum.  anbere  aU  bde  unter  4.  ongebeuteten  ©runbfä^e  aitjutrent^en 
fein,  ^ie  ©rogmut  be^  Staates  unb  onberer  öffentüd^er  ^ör^er= 
fcf^aften  mag  borüber  ^inau§gef}en,  an  fic^  Inirb  für  ben  ijffentüc^en 
^ienft  nid^t?  anbere^  6egef)rt  n)erben  fönnen,  af^  ber  5Darre^enS= 
gfäubiger  5u  forbern  berechtigt  ift.  ßine  g€n)iffe  '^finlic^feit  mit  bem 
Xarle^en  lägt  fic^  btn  ©efböerfiöttniffen  sinifc^en  5fmt  unb  ^ngefteftten 
nid^t  a6)precf)en.  ©ebü^ren,  5I6go6en,  Steuern  unb  ©elbftrafen  finb 
ftaatüc^  feftgefe^te  Seiftungen,  unb  je  nad^bem  n)irb,  fei  e§  bie  9tegie= 
rung,  fei  e§  bie  ÖJefe^gebung,  fic^  ^u  entfcf)eiben  f)a6en,  ob  bie  SSer= 
binbftc^ feiten  b«r  Stabiüfierung  untern)orfen  fein  fotlen  ober  nid^t. 
Gntfc()IieBt  man  fi(^  ^u  erfterem,  fo  Inirb  öermutfic^  batb  bie  ent= 
f)3red^enbe  SSieberer^öfiung  auf  bem  gu^e  folgen.  3}ap  hierbei  bon 
Überleitenben  5tueg[eid)ungen  bortueg  abgefefjen  inerben  müßte,  tä^t 
fic^  nirf)t  6et)aupten.  de  föme  nur  auf  iitn  richtigen  SSiflen  an.  ^e§= 
gfeicf)en  fönnten  nad)  ibter  äa^I^^vaft  ben  „^cnfiten"  3o^lung»erIeic^te= 
rungen  bemitügt  Inerben.  ^k  Stabiüfierung  Inirb  man  fic^  aber  in 
fetner  9ii(^tung  al§>  etlnae  glatt  Sineareä  öorftelten  bürfen. 

7.  9iaci)  ben  Biffei'»  bon  ©elbbeträgen  ober  SSerten  ift  befannt= 
lief)  bie  3iöi(gerid)t5barfeit  gegliebert.  ^m  Strafrec^te  beftimmen  fid^ 
norf)  i^nen  bie  Cuatififationen  monc^er  ftrafbarer  öanbtungen  a[§  5ßer= 
brecf)en,  S^ergcben  ober  Übertretungen,  unb  es  ftuft  fic^  mitunter  bie 
Strafbemeffung  barnacf)  ab.  9Jiit  ber  ©elbentn^ertung  fd)rt)o(ten  biefe 
Summen  an.  ^n  bemfe(ben  Wa^^e  erlueiterten  ficf)  bas  ßinäelric^ter= 
amt  fomie  bie  .Greife  ber  ^ßerge^en  unb  Übertretungen  in  ^Sernnögeng^ 
foc^en,  unb  aucf)  in  ber  Sfala  ber  Straffä^e  änberten  fic^  bie  S3eträge. 
2)iefer  5ß?anbtung  nimmt  bie  Stobitifierung  ben  Soben.  2iaß  fi(^  bie 
Ziffern  bann  loeit  hinter  bie  entf^jrecfjenben  ^nebeneäuftänbe  äurüdf= 
gießen  unb  fcf)Iecf)tf)in  in  ben  genonnten  gerid^tüc^en  Drganifationen 
bie  ef)emalige  Sage  loieber  äurücffef)re,  üerbietet  ficf)  ^um  großen 
%t\U.  ^m.  Strafrecf)te  rtürbe  eine  ganä  oerfe^Ite  StefCung  Der  9Jlittet= 
Haffe  ber  SSennögenöbetifte  barau«.  ^eSlnegcn  Irirb  mit  ber  8tobiU= 
fierung  bie  ^Ibänbemmg  ber  ©elbonfä^e  ^anb  in  öanb  ju  ge^en  ^oben, 
um  für  basjenige,  tnas  oufrec^täu^üften  hjöre  loie  g.  53,  bie  3uftänbtg= 
feitSgrenjen  ber  3ibi(geincf)te,  bie  ^^Ibftufungen  ber  2)€üfte,  baS  Ginäel? 

Sc^ttften  104  II.  5 
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rid^tertunt,  bte  ©d^öffengertdite  ufto.  angemeffene  neue  S3eträge  ein= 
aufteilen.  SSor  bex  ©taöilifierung  berpngte  unb  nod^  mc!^t  bc^a^tte 
©elbfttüfen  finb  nur  gu  etJ^^eti,  falU  ba§  Urteil  ju  einer  folcf^en  5ger= 
fd^örfung  @runb  gibt. 


Slu^er  ber  Umred^nung,  mit  ber  fid^  ber  erfte  3lb)d^nitt  befafet, 
gibt  es,  Irie  bort  nebenher  bemerft  iüurbe,  nod^  einen  anberen  ätinlic^en 
SSorgang,  um  fic^  rein  red^nunggmä^ig,  o^ne  in  ÖJoIb  ä«  bejapen,  au§ 
ber  Unrul^e  be§  Waxh  unb  S?ronenfurfe§  gu  erretten.  Sie  ^Rürfred^nung 
entfällt  bann,  nnb  ber  in  ®olb  untgered^nete  ^a^iiergelbtoert  Irirb  aU 
©olbiuert  in  ^a^ier  entrichtet.  3m  ©egenj'a^e  ^nx  gtüeimaligen  Um= 
red^nung  be§  ^fane§,  ben  O.  ÜJlügel  entU)orfen  f)at,  tüirb  f)ier  ba§ 
©olbma^  nur  einmal  angelegt  (einfädle  Umred^nung).  Steine  ^nbe* 
Tung  üxi  bem  einmal  ermittelten  ©olbtoerte,  bagegen  !ünn  ber  ^a^ier^ 
§elbfuT§,  j'obafb  äiüifd^en  ©efd^äftsobfd^lu^  unb  Ballung  ein  3eitraum 
liegt,  fid^  äntern.  S)ie  5lnl)änger  biefeä  5ßerfo^ren§  begetd^nen  tm  ouf 
biefe  Seife  gefunbenen  3ol)fwi^9§6ctrog  tttüa§>  überfd^trenglic^  unb 
iüegen  ber  fd^lieBlid^en  ^o^ieräo^lung  aud)  etlra§  leid^t^erjig  <aU  @olb= 
einnähe.  Sem  ©c^lnanfen  ber  ©otbluä^runö  ift  borgebout,  ift  e^ 
aber  au^d^  :hm^r,  bo§  bei  fold^em  SSorgel^en  ba§  ^a^iergelb  Inerte 
beftänbig  ober  bod^  hpertbeftönbiger  toirb?  ^on  ber  Partei  ber  ein= 
füd^en  Umired^nung  luirb  e§  htf^aiiptü,  ber  B^eifel  fann  jebo(^  nid^t 
untetbrütft  töerben,  hienn  ertoogen  loitb,  ha^  bie  Söeineglid^feit  be§ 
^a^jierfurj'eg  bie  be§  ©olbhirfeä  befanntliö)  ftet§  toeit  überboten  ^at 
unb  bie  einfache  Umred^nung  gerabe  bem  beweglicheren  5ßeftanbteile 
feine  bolle  grei^eit  beläßt.  Ser  ©d^ulbner  fennt  ben  ©olblnert  beffen, 
lt)a§  er  äu  leiften  ^at  —  ob  'öen  ber  S^it  be§  5ßertrag§ab)'tf)lu)')'e§  ober 
be§  3ttl)lung§tage§,  fd^eint  nod^  nid^t  auSgemad^t  — ,  toiebiel  ^a^ier= 
marf  ober  ^fronen  er  bofür  noc^  gällig!eit  ^injuigeben  f){it,  tann  fid) 
in  t)er  ^lüifd^engeit  auBerorbentlid^  änbern,  ä-  ^-  int  galle  eine§ 
SSäl^tungSfturäeä,  luie  il^n  SeutfdE)lonb  unb  Öfterreid^  erlebten.  9^ur 
bie  ©d^ulbfumme  ift  gegen  ©d^luaniEungen  geborgen,  bie  ^o^lu^g^n^ittel 
entgelten  bei  ber  einfad^en  Umredfinung  ben  ^ursbebegungen  nid^t.  Sie 
^UTSfeftigung  ift  ba^er  nur  eine  l^albe,  ^a  ber  ^ur§  be§  ^a^iergelbe§ 
untei;  t)em  Inürbebollen  golbenen  Sad^e  bie  Inilbeften  @|3rünge  fidf^ 
erlauben  fann.  Unterm  ©d^ein  be§  ©id^eren  fü^rt  fo  bie  einfache  Um= 
rec^nung  in§  Unfic^ere.  Sa§  @ntfd)eibenbe,  bie  tas^  ungebetfte  (3tl!i>  ju 
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einiger  JRaft  genötigt  Serben  Jönne,  Bleibt  offen.  S^m  ßinftetfen,  SSer* 
langfanten  ober  5Ibf[acf)en  ber  l^ur§fcf)lt)anfungen  mu^  entloeber  bie 
Urfad^e  ber  Unrufie  fdjiüinben  ober  eine  ^emmenbe  ^raft  auftreten.  ®ie 
Urfacfie,  bie  berjeitigen  ftaatlid^en  mtb  gefellfcfjaftacfien  ^uftänbe,  toirb 
man  noc^  lange  nicf)t  log  lüetben,  e§  ift  alfo  eine  ^raft  nötig,  bie  \im 
5?uT§&ebegungen  bie  SSage  plt.    ®iefe  ©egenfraft  muß  bor  allem 
cth>o§  SSixüid^eS  fein,  benn  §h3ifd^en  SSirflid^em  iinb  Unlt)ir!Ii(^em 
ift,  luenigftenS  in  bet  2öirtfcf)aft,  fein  @(eirf)geh3ic^t.  ®oIbred)nnng  ober 
9iecf)engoIb  finb  Unh)ir!Iicf)e§  unb  loerben  bafier  bie  2Sert6etoegungen 
beg  ^apieres  !aum  obfc^toäctien.    ^luä)  bie  SSeroirgemeinerung  einer 
ber  öeiben  ©olbred^nungen  fü^rt  nid^t§  f)erbei,  ha§>  bie  Sücfe  in  ber 
®elbbec!ung  au§5ufüllen  bermöc^te.  2)aB  Sinfen  ober  über^au^jt  S3e= 
tüegung  be§  ^o^iergeIblöerte§  fünftig  unmöglitfi  fein  lüerbe,  bafür  !onn 
bemnac^  nientanb  fic^  berbürgen.    Sro^  be§  rec^nung§mä|igen  ^er= 
anäie^en§  be§  ®otbe^  müßte  nod^  h3ie  bor  al(e§  nod^  in  ^a^iergelb 
leben.   ®er  ^iir§  ber  Umretfinung,  ob  bo^^elter  ober  einfadier,  inirb 
alfo    nur   bann  ©elbfrieben  ftiften,  toenn  äugfeicf)  jene  @egen!räfte 
h)ir!fam  lüerben,  äum  Söeif^iel  in  ®eftalt  bon  9Jiar!terf^einungen, 
bje(cf)e  bie  f auffraft  be§  $apiergetbe§  künftig  beeinfluffen,  bon  5^rebit= 
geioö^rungen,  ber  ©inftellung  ber  9ioten^reffe  u.  a.  ^n  Seutfd^öfterreii^ 
tüurbc  fd^on  feit  langem  für  bie  einfoc^e  Umreci^nung  Stimmung  ge= 
mac^t,  unterft;ü^t  bon  ber  StoatSberlraltung,  bie  in  mancfiem  i^rer 
SSereid^e  in  ©otb  umgerecf)nete  Summen  in  ^a^ier  annimmt,  ^n  ©e* 
fc^äftäfreifen  ^at  man  fic^  teittoeife  and)  baran  ge^toö^nt,  fetbft  iüo 
nid^t  gega^It  lüirb,  Summen  bex  2anbe§bä^rung  in  ®oIb  ger&c^net 
aug^ubrücfen.  Sßeliebt  ift  biefe  Umrechnung  auc^  al§  finan5ielte§  SSer= 
fc^önetungSmittel,  benn  ha§>  Burütffü^ren  auf  bie  ©olbrec^nung  ber= 
^üllt  einigermaßen  ba§  ungeheure  5lnit)adf)fen  ber  Äurfe  unb  greife. 
2)iefe   Stim^at^ien   ^aben  jeboc^  in  S)eutfc^öfteTreic^  in  le^ter  B^it 
einem  geh3iffen  geftettnerben  be§  ^ronen!urfe§  ^la^  gemacht,  auf  h<i^ 
f)xn  man  bie  Umred^nung  atg  ein  unbequeme»  9Jottüerfäeug  gern  bei= 
feite    fegt.    S)a§   beranfd^auüc^t,  toie  fic^  bie  ©olbumrec^nung  gur 
Stabilifietung  berpit.   2Sa§  ber  erfteren  in  öfterreid^  fo^ufagen  bie 
Sd^tüingen  gebrod^en  ^at,  hjar  ba§  Stillegen  ber  9^oten^reffe,  bie  S3e= 
teiligung  be§  SSöIferbunbeS  am  Sßefd^affen  internationaler  ^rebite,  ba§ 
Steigen  ber  Staatseinnahmen  unb  \)a§>  ^uf^ören  Weiterer  SIbbröcEe= 
lungen  be§  ^ronen!urfe§.    liefen  SSorfommniffen  fe^It  noc^  biet  pr 
„Sanierung",  e§  ift  bor  otfem  nod^  ungetoiß,  ob  fie  felbft  bon  S>auer 
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fein  iüerben;  nur  bünber  Dptimiömuö  fönnte  fd^on  bae  neue  SO^orgenrot 
Qufteud^ten  fe^en.  ^mc  5ßor!ommniffe  bitben  aber  jebenfatts  ^rieb* 
febern  ber  3tabiü)ierung.  ^n  bem  SKa^e,  aU  bie  'iJlntriebe  unb  WöQ' 
üdjtdtzn  einer  ftaatlid^en  ©tabiüfierun^  tooc^fen,  luerben  Umrec^= 
nungen,  inie  man  )ief)t,  entbef)rlic^er,  ein  fc^tagenber  S8elt)ei§,  boß  |ie 
hjeber  ber  Stabilifierung  bienen  nod)  hieniger  fetbft  3tabiti)ierungen 
finb.  5lbn)eid|enb  Don  mitunter  Vertretenen  9)ieinungen  ift  bo^er  bie 
Se^re  üon  ben  öolbumrec^nungen  au§  ber  Se^re  ber  Stabitijierung 
auSäufonbexn.  '3)cr  einfad)en  luie  ber  boppelten  Umrecl)nung  mangelt 
ha^  Sßeientüc^fte:  bie  binbenbe  ftoatlid^e  ^eftfe^umg  eineg  J^ur)e§.  Sluc^ 
bie  einfache  ift  nirf)t  2öät)rung§gefe^  unb  ni(i)t  3Q^iu^g»öcrf(^rift. 
2)arum  !önnte  fie  f^gor  gu  fpe!ulatiöen  ^Verteuerungen  ober  '^xxe^ 
fü^rungen  mißbraud^t  inerben.  (So  gibt  für  fie  oud)  feine  eigenen  gelb= 
rec^tlirf)en  '^^robleme;  bie  obügationenrec^tüc^en  58orfc^riften  bes 
bürgerlid)en  unb  |)onbeI^red^te§  genügen. 

31I§  ©tabilifierung  fann  fomit  nac^  bem  SSorangegangenen  nur 
'ba^  ftaatric^e  3wi^ürffcf)rauben  be§  S?urfe§  fjinter  ben  Sienntoert,  ba^ 
ftaatlic^e  ßinbefenntnie  ber  ©elbenttoertun^  unb  if)re§  2;tefftanbe»  be= 
trachtet  merben.  ii^  ift  ober  nicf)t  bie  einzige  StabitifierungSform.  2)«n 
©otbumrec^nungen  lüo^nt  neben  i^rem  ^ugenblitf^ätoerfe  erkennbar 
auc^  ta^  Sid  nacf)  ber  ©olbbafi»  inne,  unb  aU  D.  9Jiügel  mit  feiner 
2:f)€orie  ^eröortrot,  moren  in  Seutfc^Ianb  bie  finanspolitifc^en  58er= 
iKtttniffe  in  ber  Sat  n:od)  fo,  boß  es  immertjin  benfbar  gehiefen  hjäre, 
oI[mäf)(i(f)  öom  ^4Vapier  ficf)  luieber  loö  gu  mad)en  unb  ben  ©ülöfur^ 
5u  erneuern. 

S)er  ©olbfurÄ  bürbe,  gleid^güttig,  loiebiet  bom  ^opiergelbe  im 
5ßerfel)r  bliebe,  ben  ©elbrtjert  beträc^tlicf)  er{}öb€n  unb  eine  ©ntnjirftung 
na(^  oben  beranloffen.  @oIb  ift  nac^  ttn  SSorgöngen  be§  SiriegeS  unb 
ber  yia(i)tiuq^tit  ^\\3ax  nic^t  me|r  ber  unerfcf)ütter[id^e  i^U,  aU  ttn 
man  e»  früfjer  ef)rfur(j^t6boü  auäuftaunen  pflegte.  2)ie  heutigen  SBeft- 
berl}ältniffe  ftetlen  es  fogar  in  ^rqge,  ob  ©olb  aU  53afi§  ber  SBä^rung 
unter  allen  Umftönben  als  n>af)rer  ©egen  äu  greifen  ift,  bod^  ber  9!Jle^r= 
gü^t  ber  9JJenfcf)en  loirb  H  nid)t  obäugelnö^nen  fein,  M^  fie  i)tn  Über= 
gong  äum  ©otbe  für  ein  ©tücf  {)a[ten.  ^aä)  5Infi(^t  bieter  gilt  ha^ 
für  bie  befiegten  öänber  itirf)t.  9iod^  bem  bermatigen  ©tanbe  luäre 
eine  ^flic^t  ^nv  3af)Iung  in  @olb  ftatt  be§  fe^igen  ®elbe§  fc^on  an 
fic^,   !raft   be^   ^öl>eren  Sotbeftanbes,   eine   red^tlic^e  Unmöglichkeit. 
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^a§  reci^tlid)e,   juriftifc^e  Urteil  ift   aUerbtng^^   lüie  gefagt,   ein 

|o(cl^ö  äJüeiter  |>anb  unb  mü^te  [id)  bein  fügen,  luenn  lüirtfc^oftUi^^ 

finanäied  gegen  eine  ®oIbfto6iIifieruug  fein  3lnftanb  er{}o6en  lüirb. 

!5>ie§  lüäre  benfbar,  bie  ©olbftabinfierung  ift  gegenüber  ber  natften  IRot 

einer  entbjertenben  Stabilificrung  5Iu^fTu|  gefd^äftlic^en  S3ered)nen§, 

ber  9iücfficf)t  auf  h3irtf(f)aftlicf)e  SSorteife,  fonacf)  uicf)t  fi^Ied)t{}iu  unber= 

meiblid^.   @ö  Juerben  fie  ba^er  ©efe^gebung  unb  9tegierung  ir)irtf(^oft= 

lid^,  gefeUfd)aftIid)  unb  fittUd)  bicl  fd^ärfer  ins  5luge  faffen  muffen 

af§  bie  alter  SBeft  bcgreiflid)e  Stabiüficrung  ber  ©elbentlüertung.  Wlan 

tann  o^ne  Ineitereö  im  ©tenbe  um  il)rer  (Jjtftertä  luilfen  ben  iöürgern 

Opfer  nnfinnen,  6(0^  um  gelüiffermaßen  mittele  ber  Stabilifierung 

jugleid^  im  befferen  ©elranbc  ftd^  boräuftetten  ober  bie  @efcf)äftgaug= 

fid)ten  gu  berbeffcrn,  barf  ä«  9ied)t5pf[id)ten  nid)t  früher  ber^alten 

hjerben,  a[§  bie  Überzeugung  gewonnen  ift,  ba^  afte  3:;eife  be§  9SoI£§ 

fie  audj  erfüden  fönnen.  9^id)t  bloß,  fo  longe  ber  je^ige  !öJirtf(^aft§= 

ftanb  onboiCert,  luürben  bie  mit  ber  ©otbftübi'tifierung  fid)  cinfteltenben 

5(uf(agen  bermutlid^  fd)lrerer  fein  aU  bie  ber  entlüertenben  StabiU= 

fierung;  ber  395irtfd)aft§ftanb  toirb  erft  tüchtig  oufblüljen  muffen,  bebor 

bie  3wftänbe  ben  ^fan  einer  ®oIbftabiIifierung  ernfttid^  in  @rn)ägung 

5u  gießen  ertauben.    3Kenn  ber  ©taat,  ber  bie  3uftönbe  feiner  %X' 

gehörigen  fennen  mu^,  lüiber  beffereg  SSiffen  fie  bennod)  3U  3a{)fungen 

ber^jftid^tet,  bie  für  fie  unmögtid)  finb,  fo  Joürbe  er  felbft  toie  feine  ©e* 

richte  Unrecht  tun,  follä  biefe  nomen§  be§  Staate«  Seiftungen  bon 

3ol^lung§unfä]^igen  in  ber  ober  jenen  SSeife  mit  S^OAnQ  hereinbringen 

hJoUten.  Qu  fpät  lüäre  e§,  erft  bann  fid^  anjufc^iden,  Unred^t  borju^ 

beugen,  hjenn  e§  fd)on  begangen  ift.   S)a§  b-e^ie^t  fid)  nii^t  blo^  auf 

U)irtfd^aft(ic^e  Saften,  biefelben  5lbmeffimgen  muffen  mit  atter  @e= 

nouigfeit  betreffs  ber  gefeftfd^aftgpolitifd)€n  unb  moralifd^en  g^otgen 

angeftettt   hjerben,    unb   ätoar   ^ier   mit  S3ebad^t  barauf,  ha^  berlei 

©d^öbigungen,  h)enn  fie  nur  ber  ©ofbftabilifierung  hjegen  t)eraufbe= 

fdjtüoren  toürben,  nod^  biet  forgföltiger  ^u  bermeiben  finb  alä  luirt* 

fd^oftüd^e.  2)ie  ©otb^a^tungen,  fofern  man  fie  fonft  5eitgemäB  eradE)tet, 

auf  bie  n)irtfd^aftü^,  fo^iat  unb  fittlic^  ertragbaren  '!}tbmeffungen  ein= 

äuengen,  inöre  bo^er  ein  lüeitereä  gelbrec^tlic^eö  Problem  ber  8tabiU= 

fierung.    Um  Ungerec^tig!eiten  au§äuU)eid)en,  toüxht  ^infic^ttid^  ber 

©otbftabilifierung  für  Sarte^en  fotoie  für  Seiftungen  nad^  Tarifen  eben* 

foU§  ein  9Kittet!ur§  äugugeftel^en  fein,  für  |>ijpot^efarbarre^en  jebodfi 

o^ne  ^Inteil  beö  ©laubigere  am  äSertäulnac^fe  be§  v^fanbeä.   'ferner 
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h)ürbe,  iüo  [ic^  ®elb  unb  SSare  ober  Seiftung  gegertüberfte^en,  f ine  qu§= 
gleid^enbe  Leitung  be§  IJlbftanbeS  älüifc^en  SSertrag§=  unb  ftabiafiertem 
greife  gerechtfertigt  fein.  DB  bie  öelbBeträge,  bie  für  HnftaUen  be§ 
@eri(^t§h)efen§  begrensenb  finb,  beibe^olten  loerben  foKen  ober  nic^t, 
pngt  bom  ©robe  ber  ^ebitng  be§  ©elbtoerteS  ah.  2)iefett  Ztil  be§ 
Te(f)tnc^en  Problems  ctnge^enb  bargulegen,  erübrigt  fic^,  ba  für§  uäc^fte 
eine  ©olbfiabtüfierirng  nic^t  na^e  liegt.  SBenn  aber  einmül  an  fie 
gebucht  ioürbe,  iüirb  fic^  auif)  if^r  5lu§bau  ber  bünn  gegebenen  Sage 
getoiffen^aft  ansufc^miegen  ^aben. 

S)te  5lnf)öngUc^!eit  an  bie  früheren  SSä^rungääuftänbe  erftärt  \)in 
SSunfd^,  biefe  ftabilifierenb  tt)teberf)eräuftel[en,  eine  Weitere  j^ornt  ber 
©fcabtUfierung.  etlüO§  ©elbftänbigeS  tft  eigentlich  nur  ber  (Scffau^la^ 
unb  bie  danblung,  tnelcfie  bie  SSenbe  betoerffteltigen  folt,  bie  alte 
Söö^rung  Inar  auä)  ©olblnä^rung.  ©o  SSerlotfenbeS  ber  @eficf)t§^un^ 
ber  alten  SSä^rung  ^at,  'bie  ^emmniffe  Ineic^en  nid^t,  fo  tal^  ie§ 
entineber  aufgegeben  Inirb,  babon  über^au^t  gu  f^jred^en,  ober  bocl) 
an  eine  unmittelbare  SSiebereinfe^ung  in  "ötn  borigen  (Stonb  gu 
glauben,  ©rftere^  tft  tro^  ^ilfe  loegen  ber  Sd^loäd^e  ber  früheren  öfter= 
reic^ifc^en  SBäl^rung  unb  ber  @rünblicf)feit  t§rer  SSerloüftung  ba§ 
©d^iöfal  S)eutfc^öfterreicl)§.  3«  ^eutfc^lanb  meinte  man  —  allerbinp 
nod^  bor  bem  3ftul)rberbrec]^en  —  äunöc^ft  minbeften§  SSorbereitungen 
für  bie  SSieberfe^r  in  Eingriff  nehmen  gu  können.  9iac^  31.  ®.  ©d^öfer 
(ttaffifclie  SSalutaftobilifierungen,  1922)  finb  nic^t  blo&  bie  ^läne,, 
bie  in  ben  58er^anblungen  über  bie  S^ie^aration  erloogen  ioerben, 
Steile  jener  SSorbereitungen,  bie  ©efbtoertfteigerung  bi§  pr  SSer= 
!ünbung  be§  <Stabilifierung§furfe§  geprt  ebenfo  baju.  3)ie  ©ta= 
bilifierung  ift  ^iernad^  lebiglic^  bie  ben  ©rgebniffen  biefer  ®nt= 
tüitflung  aufgebrühte  ©enel^migung  unb  bie  SSieberaufna^me  ber  bor= 
maligen  ioä^rungägefe^lid^en  Drbnung.  ^.  51.  ^errmann  loilt  htn 
2Seg  äur  ©tobitifierung  burc^  eine  ©olbmarfnote  (4,2  Seile  etne§ 
S)ollor§)  Bolinen,  loelc^e  bie  9teicf)§banf  ou§äugeben  ptte.  Siefe  9'iote 
foll  nid^t  fofort  ^Q^lunggmittel  fein,  fie  ioäre  äunäc^ft  nur  2iSert= 
er^altungSmittel  ol§  ßrfa^  für  9ie)3aration§leiftungen,  ©infnl^r  unb 
inlönbifc^es  «Sparen;  3ol)tung§mittel  bliebe  bie  ^a^iermarf.  ^o§ 
luäre  eine  rein  toä^rungsted^nifd^e  Jßorfel^rung,  um  bie  3oPung§bilanj 
äu  entloften  unb  legten  @nbe§  auf  ©tabilifierung  ber  ^a^iermarf  :^in= 
anarbeiten  i).  ©in  britter  ^Infa^:  ta^  9teid^  loill  gleichfalls  ben  (Sparern 

1)  S8anMtc|iö.    Sanb  XXII,  ^Rx.  1,  S.  6  ff. 
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3ugang  jur  ^a^itafSantage  eröffnen,  aber  in  ©eftatt  ber  3(u§ga6e  Don 
©olbfd^a^amüeifungen,  einer  Inertöeftänbigen  Slnlei^e,  bie  im  lueiteren 
bie  ©tabilifiernng  ber  SBäf)rung  gu  bemtitteln  ptte.  ^er  'Jtütffe^r 
pr  früheren  Söä^rung  am  näd^ften  ftei^t  ba§  ©jenarium  ®cf)äfer§,  e§ 
tft  bie  einzige  3lüang§(äufigfeit,  bie  §ur  früheren  SSä^rung§orbnung 
fü^rt.  ©einer  biefer  ^läne  toar  auSbrücfUc^  auf  Srneuerung  ber 
früljeren  SBö^rung  gerid^tet.  S)a§  Söerben  ber  ©tobiiifieruug  ift  nad) 
©c^öfer  me^r  a(g  2Biebererlüad)en  be^  früheren  9ted^t§gelbeä  unb  ^d^b^ 
re(f)tft)fteme§  aufgefaßt,  bieUeid)t  mit  einem  größeren  ober  fteineren 
SSertrted^fef,  unb  ha§>  fc^Iöffe  )üof)[  ben  alten  Buftanb  in  fic^.  ^ie 
anberen  SSorfc^Iöge  üerpflid^ten  fid)  nic^t,  aud^  bie  früi)erc  ^ä^rung 
oufäuric^ten.  ©.  Sl.  ^errmann  fprid^t  au^brüdlid^  öon  Söä^rung6= 
reform,  bom  (Singliebern  ber  ©olbnote  in  ba§  künftige  2Bäf)rung§ft)ftem, 
fiat  fic^  alfo  feinegfall^  auf  M^  früi)er  (Moefene  etngefc^lDoren.  3eboc^ 
red^tfid^  fügen  fid^  biefe  !ißlöne  gan^  in  ba§  ©erüfte  ber  früf)eren 
©efborbnung  ein,  unb  Ineit  i^tien  biefe  borfd^haebt,  könnten  fie  gteic^ 
bamit  beginnen,  ©toff  su  einem  für  fie  feibftberftönblid^en  S^ede  3U 
fammeln.  5S)ie  9teic^§banE  ^at  \i)i  eigenes  unb  ha^  if)r  5ugebad)te 
^Sor^abcn  nic^t  bortöörtö  gebrad)t.  S)ie  9Jiar!  lüürbe  bamit  nid^t  ftabi- 
{ifiert,  fonbern  nur  bie  SSerlDirüid^ung  einer  ber  Dielen  ^ßorbebingungen 
be§  ©tabilifierenS  in  Eingriff  genommen  toorben  fein,  alfo  eine  uned^te, 
teitoeife  ©tabilifierung  äfinlid)  ber  Stabififierung  ber  öfterreirf)ifd^en 
Slrone,  fo^ufagen  auf  SSiberruf,  bi§  auf  Ineiteres.  3)ie  ©ofbmarfnoten 
unb  bie  ©otbfd^a^ontoeifungen  Ratten  geniiffe  gute  SBirfungen  ausüben 
fönnen,  umb  e§  ift  altes  gu  toben  unb  gu  unterftü^en,  Inas  babon  ab- 
äie^t,  bie  |)önbe  im  ©d^o^e,  äu^ufe^en,  bis  ber  S^urS  fid)  felbfttötig 
auf  ben  rid^tigen  ©tabitifierungSfpiegel  ergebt.  5tuc^  o^ne  ftaattid^eS 
gefttegen  n)äre  es  ^^ortfd^ritt,  SSortäufer  ber  «Stabilifierung  geinefen. 
9ieue  geIbred^tU(^e  Probleme  I)ötten  h)of)t  nur  bie  ©olbmaitnoten  ^er== 
borrufen  fönnen  inegen  ber  notlnenbigen  ©infü^lung  in  bas  SSä^rungS= 
gefe^.  2)oc^  aud)  biefe  Sorge  ift  borüber.  3)er  berrud^te  .^am^jf  gegen 
bie  SBirtfc^aft  unb  bie  ginangen  S)eutfd^[anbS  ^at  gegenloärtig  bie 
SSerfud^e  bernic^tet  ober  eS  unausfü^rbor  gemad^t,  Sied^tSanftatten  äu 
förbern,  bie  einer  f^äteren  ©tabitifierung  nu^en  tonnten.  2)ie  9iüd= 
fe^r  äur  alten  Söö|rung  Inie  jebe  onbere  öolbftobilifierung  ift  auf  bor= 
läufig  nid^t  abfef)bare  3^it  bertagt. 

©nblic^    fann   ftabilifiert   loerben    burd)  "Jtnnafjme  einer  neuen 
SSä^rung.  2Senn  ungeachtet  ber  ©olbred^nung  ober  o^ne  biefe  bie  (Snt= 
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Irtertunn  )o  fortfc^rcttct,  ta^  hinter  einer  langen  9?eif)e  bon  7}^imaU 
nullen  bie  Biffeni  gonä  üerloren  gef)en  unb  alle  SSerfud^e  bergeblid? 
luaren,  )ie  toieber  5u  (5f)ren  5U  bringen,  ift  feine  anbere  'föa^l  al§  5lut= 
löfung  be§  Staates;,  gegebenenfaltö  (Sinfügen  in  ein  ftär!ere§  3taat§= 
tnefen  ober  mm  Söä^rung.  I)agi  Söerfa^ren  beim  Übergang  5U  einer 
neuen  !®ä^rung  tnärc,  boji  auf  lueitereö  Stülpen  ber  alten  5Bä^rung 
tierjicf^tet  lüirb  unb  man  bie  ©eibentloertung  ablaufen  lößt.  ^ie  toert- 
lüfcn  9ioten  Inürben  nact)  unb  nad)  eingeßogen  unb  an  it)rer  Statt  neue 
iRoten  bon  locfentlicf)  (>öl)erem  iJBerte  ausgefolgt  Inerben,  beren  J^urä 
bon  einer  neuen  9cotenbanE  auf  ber  i^öfie  einer  ID^etnll^,  'Knggen^  ober 
fonftigen  "i^arität  ju  erhalten  ift.  3»  biefen  neuen  flöten,  benen  SBert= 
beftönbigfeit  untcrftellt  Inirb,  liegt  bann  bie  Stabilifierung,  beren  gelb= 
rcc^tlict)e  ^^^robleme  biefelben  finb  inie  bie  ber  enthjertenben  3tabili= 
fierung.  S>a§  i^erobfe^en  bes  äöerte§  fann  fii^  aud)  im  ßufftmmen- 
legen,  5lbftem^eln,  'ituStaufc^en  ufb.  ber  bisherigen  "üftottn  äußern. 
3)aö  ^orfpiel  ber  ©olbrec^nung,  luenn  bie  .s^eilung  mit  i^r  begonnen 
tüurbe,  I)ötte  t>en  SSorteil,  mittels  be§  S)urd)re(^nen§  aller  'Äderte  unb 
greife  bem  neuen  ©elbc  borjuarbeiten;  eS  ift  bann  ^kc^folger 
eines  toenigftenS  red^nnitgSmüBig  international  berfe^rSfäfiigen  ©olb- 
gelbes  unb  md)t  mei}r  Stuiiic  eines  niebergebrocI)enen  (Selbes,  lüie  cS 
bos  frül)ere  ®elb  ift.  2atfäcl)liri)  ift  folnol^l  im  Otücfblirfc  loie  für  fiel) 
bas  neue  &d\)  $8ermögenSberluft  in  *^nfe()ung  alles  inlänbifd)en  @elb= 
befi^eS  unb  ®elbetnfommens.  "iJaS  fönnte  audi  eine  neue  ®olbrecf)nung 
nid^t  abfrf)tt)örf)en.  S8on  bem  ^-ßerlufte  berfd^ont  finb  Sackgüter,  aus= 
lönbifd^e  Statuta  unb  '^ilrbeitsfroft.  SSer  nictjts  babon  Ijat  ober  nur 
für  ben  Unterl^alt  Un^ureic^enbeS,  ift  bebürftig,  ba^er  aud)  jeber,  nad^ 
beffen  SlrbeitSfraft  gur  B^it  feine  ober  geringe  9Jari)frage  ift.  2;ie 
©tobilifierung  burrt)  6'infül)ren  einer  neuen  2Bä{)rung  entl)ebt  besfialb 
tocber  bon  tm  li)irtfd)aftlidl)e'n,  foäialen  mit  moralifdKn  ^-JtuSno^men 
unb  3u9eftänbniffen  onberet  otabilifierungsformen  nod^  bon  Über- 
gangsbeftimmungen  nod^  bem  5Sorbilbe  ber  enttoertenben  3tabili= 
fierung.  Sonft  finb  bie  üblidl}en  SSorfc^riften  ber  mobenien  gefe^lid^en 
3i^ä^rungSorbitungen  ju  übemel^men.  ^üx  \)k  Stellung  beS  Sted^ts  ^um 
&tlt)e  ift  biefer  SBä^rungsinei^fel  befonbers  bele^renb,  loeil  er  nid^t 
toic  in  ber  Siegel  unter  Sebenben  unb  auf  gteid^em  3^u§e  bor  ftd^  ge^t, 
fonbern  fo^ufagen  am  Sterbebette.  (SS  ift  !ein  gortfe^en,  fonbern  ©nbe 
unb  '^^Infang.  Wit  bem  loirtfc^aftlic^^finanäiellen  ^^fammenbrudf)  bcS 
©etbes,  mit  feiner  (^ntluertung  luerben  il)m  feine  'diidftc  abgef^rocl)en, 
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"ber  „ftaatlid^e  Wad)t\pxii(ij"  lüirb  ^infäriig.  2)eutlici)er  tann  ber  ®e= 
fo[gfc^aft§c^ara!ter  be§  Stec^tö  unb  bie  Überorbnung  be§  finanäielteu 
unb  SSirt)c^aftrtd)en,  be§  9Jietantfti[rf)en  nicf)t  fii^tbar  lüerben. 

3n  ^nbe[  unb  SBanbel  teilt  i'ic^  ha^  9ied)t  iit  bie  Orbnung  ber 
ÄebenSber^äftnifie,  öie  ©a^uitgeit  für  ba^  meTtfc^ürf)e  ^er!)Qlten  unb 
in  bie  ^InftaTten  unb  SJ^ittel,  ber  Dted^tSorbnung  i^re  .^roft  gu  Itm^ren, 
[diü^en  unb  crälningen.  ^n  ber  Stabiliiierung  tritt  ha^  9ted)t  nid^t 
blo^  ^infid^tUd^  ber  5lrt  be§  ^anbelnS  fet)r  äurüif,  bie  tonangebeuben 
Ißrobfeme  ber  9ted^t5anftaften  )inb  ebenfatts  Weniger  juriftifd^e  aU 
auBerrecf)tü(^e.  @§  gel^t  in  i^nen  um  bie  hjirtfd^aftlic^^finanäieUe 
Stic^tiglEeit  unb  B^T^^dmä^igfeit  ber  StabiU)ierung,  um  M^  boütifdie 
SBdP  be§  Staaten,  um  ba§  Opfer,  ba§  ber  Staat  begehrt,  um  bie 
Sorge  für  bie  )c^möd)ereH  Seife  ber  ®efeüirf)aft,  bie  foäiafe  öt()if  uflu. 
^a§  ^roblematifc^e  ber  Stobiüfierung  ift  bemnacf),  ob  unb  in  Jüelc^em 
^Ota^e  fie  ben  gorberungen  ber  S^üIfÄlöirtfd^aft,  Staat^poütif,  ber 
©efellfcfiaftspoütif  unb  ber  SOf^orof  ent)>rec^eu  foU.  'S)az-  9iecf)t  ift 
für  bie  Stübiüfierung  fein  biefem  gleic^iuertige?  ''4?robIem.  ^IReift  ift  e§ 
nur  be)d)ü^enber  ^ansex  bon  5tufeerred]tlic^em,  teil«  aber  audi  formüte 
S^unft  unb  fnd)Iid)eg  58eruf§hjerf,  unb  le^terenfaUs  loeid^t  eö,  lüo  fie  fic^ 
lüiberftreiten,  teid^t  bem  ftaotUd)=gefe(tfd)aft(id)en  S^v^di  ber  Stabil 
lifierung.  ^^luc^  in  ber  einjigen  ^rage  ausge))rägt  red)tlid)en  !föefenö, 
ben  Stücfmirfungen  auf  bie  (^elbber^öltniffe  ber  SSorftabiUiierungSgeit, 
ift  ta5  dttd)t  bom  ^lu^erreditüci^en  angejogen  unb  ftebt  ^umat  unter 
ber  S3eeinfluffung  burc^  bie  ^Jloraf,  Ineit  eine  Ööfung  allein  im  ©eifte 
be§  pofitioen  ^ec^teö  nic^t  boll  befriebigen  möd)te.  Selten  nod) 
bürften  über  bie  Stobilifierung  be^  @elb)üerte§  ober  über  ftaatlidie 
SSä^rungMnberungen  ^^Infic^ten  5(u&brud  gegeben  luorben  fein,  bie  fo 
belnu^t  toie  bieämal  So^iolpolitü,  SOfioral  unb  bon  i^nen  erleuchtetet 
Sftec^t  alä  unentbehrliches  3uöel)ör  einer  ^utreffenben  ^Beurteilung 
annoljmen,  bielleic^t  ift  e-g  fogar  jum  erften  9Jiale.  9Züd)  Irirb  bagegen 
iüiberftrebt.  3"  unerwartet  fam  boö  5lnmelben  einer  gered)ten  Stabili= 
fierung,  man  mar  noc^  bollftänbig  im  ©ebanfen  einer  ausfd)tte{^lid) 
finanäiellen,  finanjtedinifc^en  befangen.  £;b  man  für  eine  gefellfd)aft= 
lid^e,  geiftige  5luffaffung  ber  Stabilifierung  fd)on  altfeitö  reif  genug 
ift  —  politifd^  unb  kulturell  möre  e§  getniß  f)od)  an  ber  3ett  — ,  ba§ 
ift  fraglid^.  2)ie  einmal  belogene  Stellung  muß  aber  bef)auptet  luerben, 
big  bie  (Sntfc^eibung  gefallen  ift.  Soutet  fie  ^ugunften  ber  fo^ialpoli- 
tifc^en    unb    et^ifc^en   Söeftrebungen,    fo  ift  bon  Stoat,  (SJefellfdiafr, 
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©taat§finn  unb  Kultur  eine  ©efa^r  aBgetoenbet  unb  uod^  bagu  für  fie 
ein  @eh)inn  erhielt.    2)enn  Iraä  tanm  5luf)c^ub  mef)r  bulbet,  ift  ein 
Surd^bringen    bon  SSirtfcfjaft  unb  ginangen  nic^t  BIo^  mit  9tecf)t, 
l'onbern  unmittelbar  mit  ®e[en)df)Qft»^oliti!  unb  9!JioraI.   Zxo^  aller 
fo5iol))olitifcf)en    8(^ij)3fungen   halten    in   SSirtftfiaft  unb  ginanjcn, 
fetbft  unter  ber  frieblid^ften  2)eife,  bie  ur)>rüngü(f)ften,  faum  ge6ön= 
bigten  ©)jünnung§=,  (5igeTi=  unb  ^tbneigungggefü^le,  bie  ^oliti!  unb 
©taatsgemeinfc^aft  bergiften  unb  trieg  unb  ^am^f  ftets  tüüä)  Ijolteit. 
3ft  bie  rec^tlic^e  ©inglieberung  öon  'sJlu^errec^tltd^em  Irirflic^  bon 
lolc^er  3:ragtoeite,  fo  ift  nocf)  gu  überlegen,  Inelc^e  3tobiIifierung§= 
formen  für  biefe  5lufgabe  am  empfängücf)ften  fein  bürften.  ^n  biefer 
^infid^t  fc^Iie^en  bie  gegenlüörtigen  Erörterungen,  Inie  fc^on  me[)r= 
mat§  ongebeutet  hjurbe,  mit  einer  ernüdE)ternben  5lnth3ort.   @§  ftellt 
fid^  l^eraus,  bo^  Umrechnungen  unb  Stabiüfierungen  feine§lüeg§  ein 
unb  büSfelbe  finb,  bo^  ferner  ba§  SBort  <2tabiüfterung  für  üerfcE)iebenc 
^rten  bon  Umred^nungen  unb  bon  ^l'urebefeftigungen  bertoenbet  loers 
ben,  bü^er  über  biefe  S3egriffe  Unflar^eit  lualtet,  unb  büß  gur  S^it  ber 
orbnenben  SSäfirungS^joUti!  in  5E)eutfc^[onb  lüie  in  S)eutfd^öfterreid^  nur 
toenige  broud^bore  @tobiItfierung§tt))jen  gur  SSerfügung  fte^en.    Stuf 
©olbftobilifierungen,  bag  SSieberfjerftelten  ber  früheren  Söä^rung  bogu 
gered^net,  fid^  eiuäuCaffen,  bürfte  angeficf)t§  ber  faft  aftronomifdjen  (£nt= 
fernung  be§  l?urfe§  bom  ©olbftanbe  faum  geraten  fein.  S)ie  2;etlftflbi= 
lifierung  leibet  aud^  im  günftigen  galle  baran,  ba^  fie  red^tlid^  ober 
gefe^Iid^  nidf)t  berbürgt  ift  unb  ©egenftrömungen  ausgefegt  fein  !önnte> 
^ie  ed^te  natürlid^e  Stabiüfierung  berlangt  ein  böltige§  Ummobeln 
be§  ©taate»  unb  ba^er  Vorarbeiten,  hjetd^e  bie  gefamte  Staat§gemein= 
fd^aft  ouflüü^Ien  unb  ^a^x^  erforbem  würben.   Dliemanb  hjei^,  ob  fie 
über^üu^t  äu  Überbauern  Inäre.   ^u^erbem  brütft  ouf  beibe  ©tobiü^ 
fierungen,  bo|,  iote  be^au^Jtet  tnirb,  im  5Iu§Ianbe  ein  Steigen  be§ 
Wurfes  nidE)t  geJüoIIt  loirb.  S)te  ©tabitifierung  burd^  eine  neue  Sßö^= 
rung  ift  bonn  bo§  eingige,  bo§  bielleid^t  loenigfteng  berort  in  ber  ®e^ 
iüütt  be§  otaateg  toäre,  'i>a^  er  bie  SSö^rungSorbnung  fo  einrichten 
fönnte,  loie  e§  bie  fonfreten  SScrpItniffe  fjeifd^en  unb  geftatten.  ^oU 
toenbige  poUtifd^e  Söfungen  toürben  nia^rfd^einlid^  bamit  crleid^tert, 
©egenfö^e  im  SSot!e  liefen  fid^  e^er  meiftern,  man  l^at  ben  3eit|)un!t 
ber  ©tabittfierung  in  ber  |)onb,  unb  bon  ben  Überreften  ber  Qdt  ber 
©elbnot  mü^U  nidE)t  alle§  mitgef(^Iep)3t  Serben.   Sen  gelbred^tlid^en 
Problemen,  aud^  in  ber  ^ier  für  fie  beanfprud^ten  (Srtoeiterung,  lä^t 
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i'id}  om  Snbe  in  aden  ©tabiUfierimgSformeii  D^ec^nung  tragen.  3Bä^= 
renb  ober  bie  äugei>t^ten  ^rmäi^ien  bislüeifen  mand^e  Unöoltfommen-- 
fieiten  ju  oerurfad^en  bermöc^ten,  fönnte  eine  neue  SSä^rung  bieg  ber= 
meiben,  benn  ai§>  ^ilung  bon  Staot  unb  ©efettfcfiaft  in  allen  il)ren 
©Hebern  fönnte  bie  neue  SSö^rung  int  Unterfc^iebe  pr  einfeitig  ge= 
richteten  ©tabitifierung  nicf)t  onberS  al§  rektiö  fein.  @§  lüäre  nid)t 
nötig,  bie  erforberten  ^iiQ^ftänbuiife  bem  jelueifigen  (eitenben  3tobi= 
üfierungSgrunbfati  abpringen:  bie  neue  SSö^rung  fönnte  gered^ter= 
lueife  nur  bon  ber  9Jianntgfaftigfeit  ber  ©efontt^eit  ausgeben.  3Sa§ 
in  ber  <Sta6iri)ierung  ^ki  lüäre,  ift  bann  fc^oit  eine  ber  uner(äßticf)en 
SSorauSfe^ungen  be§  neuen  @e(bloe|en§  unb  bei  befien  5tufbau  nic^t 
äu  übergeben.  Sie  an  ben  ge(brecf)t(ic^en  ®tabili)ierung§^r  ob  Temen  ge= 
ft)onnenen  2el;)reu  mürben  ]o  au^  begrenstem  öerei(^e  gu  hjeiterer  unb 
t)ö^erer  3Sir!ung  auffteigen,  unb  SSirtic^aft  Inie  ginangen  fönnten  iic^ 
t>ci^  SSerbienft  erlrerben,  §u  ftärferer  ftoatüc^er  Söetonung  bon  8oäiar= 
^oüti!  unb  So^ialmoral  beigetragen  gu  ^abeit. 

^Ibgefc^Ioffen  anfangs  ^uü  1923. 
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